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Sachgebiet 4130 


Beschlußempfehlung und Bericht 

des Finanzausschusses (7. Ausschuß) 


zu dem Gesetzentwurf der Bundesregierung 
— Drucksache 11/6340 — 


Entwurf eines Gesetzes über Wertpapier-Verkaufsprospekte und zur Änderung 
von Vorschriften über Wertpapiere 


A. Problem 

Die EG-Richtlinie vom 17. April 1989 zvir Koordinierung der Bedin- 
gungen für die Erstellung, Kontrolle und Verbreitung des im Falle 
öffentlicher Angebote von Wertpapieren zu veröffenthchenden 
Prospekts ist in nationales Recht lunzusetzen. Einige Regelungen 
zur Ausgabe bestimmter Schuldverschreibrmgen und deren För- 
derung im Rahmen der Vermögensbüdung sind an neuere Ent- 
wicklungen anzupassen. Die Geschäftsmöghchkeiten der Hypo- 
thekenbanken und öffenthch-rechthchen Kreditanstalten im EG- 
Ausland bedürfen der Anpassung an die Erfordernisse des EG- 
Biimeiunarktes. 


B. Lösung 

Der Ausschuß empfiehlt grundsätzhch die Annahme des Regie- 
rungsentwurfs, der im wesenthchen folgendes vorsieht; 

— Einführung einer grundsätzhchen Prospektpflicht beim erstma- 
hgen öffenthchen Angebot von Wertpapieren, wobei 

— Ausnahmen im Hinbhck auf die Art des Angebots (z. B. 
Angebot ledighch an einen bestimmten Personenkreis), auf 
bestimmte Emittenten luid auf bestimmte Wertpapiere mög- 
hch sein sollen, 

— bei Wertpapieren, für die eine amthche Notierung beantragt 
worden ist, eine Prospektprüfung durch die zuständige Bör- 
senzidassungsstelle zu erfolgen hat, und die Zulassungs- 
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stelle innerhalb von zehn Börsentagen über den Antrag auf 
BiUigung des Prospekts entscheiden muß, 

— bei Wertpapieren, für die eine amtiiche Notierung nicht 
beantragt wurde, auf die Prospektprüfung verzichtet wird, 

— für unrichtige oder unvollständige Angaben in dem Pro- 
spekt ein Haftungsanspruch eintritt, 

— Bußgelder verhängt werden können, wenn gegen das Ge- 
setz verstoßen wird, 

— Verkaufsprospekte, die in einem anderen Mitghedstaat der 
EG gebilligt worden sind, in der Bundesrepubhk Deutsch- 
land ohne weitere Prüfung anerkannt werden sollen. 

— Ausschluß der vermögenspohtischen Förderung von Wertpa- 
pieren, die nicht vom Arbeitgeber ausgegeben worden sind und 
deren Emittenten weder dem Aktienrecht oder dem Invest- 
mentrecht noch der Bankenaufsicht unterhegen, noch an der 
Börse zugelassen sind. 

— Aufhebung der Umlaufgrenze für ungedeckte Schuldverschrei- 
bungen im Hypothekenbankgesetz. 

— Verwendung der Bezeichnung „Öffenthche Pfandbriefe" für 
Kommunalschuldverschreibimgen und Kommunalobhgationen 
durch Anpassungen des Hypothekenbankgesetzes und des Ge- 
setzes über die Pfandbriefe und verwandten Schuldverschrei- 
bungen öffenthch-rechtiicher Kreditanstalten. 

Abweichend vom Regierungsentwurf bzw. in Ergänzung zu die- 
sem schlägt der Ausschuß insbesondere folgende Maßnahmen 

vor: 

— Verlängerung der Frist, innerhalb derer die Zulassungsstelle 
über den Antrag auf Bilhgung des Verkaufsprospekts entschei- 
den muß, von 10 auf 15 Börsentage. 

— Eröffnung der Möghchkeit, daß mehrere Bundesländer eine 
gemeinsame Hinterlegungsstelle für den Verkaufsprospekt be- 
stimmen können. 

— Übernahme der Haftungsregeln der §§45 bis 48 des Börsenge- 
setzes im Falle eines unrichtigen oder unvollständigen Ver- 
kauf sprospekts anstelle der in Artikel 1 § 13 des Regierungs- 
entwurfs vorgesehenen Regelung mit der Maßgabe, daß der 
Haftungsanspruch in fünf Jahren seit der Veröffenthchung des 
Verkaufsprospekts verjährt. 

— Eröffnung der Möghchkeit für Hypothekenbanken 

— Kommunalkredite nicht nur anderen EG-Mitghedstaaten, 
sondern auch deren Regionalregierungen und örthchen Ge- 
bietskörperschaften zu gewähren, sofern für Kredite an 
diese Stehen nach der Solvabihtätsrichtlinie eine Gewich- 
tung von 20 vom Hundert anzusetzen ist, wobei die Darle- 
hen nicht nur in D-Mark, sondern auch in anderen Währun- 
gen gegeben werden können? das Kommunalkreditgeschäft 
soU jedoch nur dann unbeschränkt auf die Gemeinschaft 
ausgedehnt werden können, wenn in dem betreffenden Mit- 
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gliedstaat das Konkursvorrecht der Gläubiger der Kommu- 
nalschuldverschreibungen anerkannt wird; sofern diese 
Voraussetzung nicht gegeben ist, soll es bei den betreffen- 
den Darlehen bei der bisherigen Beschränkung des Volu- 
mens auf 10 V. H. des Gesamtbetrags der inländischen Kom- 
munaldarlehen verbleiben, 

— nachrangige Hypotheken in begrenztem Umfang auch in 
anderen EG-Mitghedstaaten auszureichen (Gleichstellung 
mit dem Inland), 

— das durch die Ausgabe von Hypothekenpfandbriefen refi- 
nanzierte Hypothekarkreditgeschäft auch im EG-Ausland 
zu betreiben, wobei — wie beim Kommunalkreditge- 
schäft — das Hypothekarkreditgeschäft nur dann unbe- 
schränkt auf die anderen Mitghedstaaten ausgedehnt wer- 
den kann, wenn dort das Vorrecht des Pfandbriefgläubigers 
im Konkurs der Hypothekenbank gesichert ist; sofern diese 
Voraussetzung nicht vorliegt, sollen die betreffenden Belei- 
hungen auf 10 V. H. des Gesamtbetrags der Beleihungen im 
Hypothekarkreditgeschäft beschränkt werden, 

— das Hypothekarkreditgeschäft auch in Drittländern zu be- 
treiben und durch die Ausgabe von Hypothekenpfandbrie- 
fen zu refinanzieren, 

— in weiterem Umfang als bisher Tochter- und Gemeinschafts- 
unternehmen insbesondere auch für das grenzüberschrei- 
tende Geschäft zu gründen oder zu erwerben, 

— verfügbare Mittel auch in Schuldverschreibungen eines an- 
deren EG-Mitghedstaates, der Europäischen Gemeinschaf- 
ten und der Europäischen Investitionsbank sowie in Invest- 
mentanteilen anzulegen. 

— Eröffnung der Möglichkeit für öffenthch-rechtliche Kreditan- 
stalten 

— Kommunalkredite nicht nur anderen EG-Mitghedstaaten, 
sondern auch deren Regionalregierungen und örthchen Ge- 
bietskörperschaften zu gewähren, sofern für Kredite an 
diese Stehen nach der Solvabilitätsrichthnie eine Gewich- 
tung von 20 vom Hundert anzusetzen ist, wobei die Darle- 
hen nicht nur in D-Mark, sondern auch in anderen Währun- 
gen gegeben werden können; das Kommunalkreditgeschäft 
soll jedoch nur dann unbeschränkt auf die Gemeinschaft 
ausgedehnt werden können, wenn in dem betreffenden Mit- 
ghedstaat das Konkursvorrecht der Gläubiger der Kommu- 
nalschuldverschreibungen anerkannt wird; sofern diese 
Voraussetzung nicht gegeben ist, soh es bei den betreffen- 
den Darlehen bei der bisherigen Beschränkung des Volu- 
mens auf 10 V. H. des Gesamtbetrags der inländischen Kom- 
munaldarlehen verbleiben, 

— das durch die Ausgabe von Hypothekenpfandbriefen refi- 
nanzierte Hypothekarkreditgeschäft auch im EG-Ausland 
zu betreiben, wobei — wie beim Kommunalkreditge- 
schäft — das Hypothekarkreditgeschäft nur dann unbe- 
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schränkt auf die anderen Mitgliedstaaten ausgedehnt wer- 
den kann, wenn dort das Vorrecht des Pfandbriefgläubigers 
im Konkurs der öffentlich-rechtlichen Kreditanstalt gesi- 
chert ist; sofern diese Voraussetzung nicht vorliegt, sollen 
die betreffenden Beleihungen auf 10 vom Hundert des Ge- 
samtbetrags der Beleihungen im Hypothekarkreditgeschäft 
beschränkt werden, 

— das Hypothekarkreditgeschäft auch in Drittländern zu be- 
treiben und durch die Ausgabe von Hypothekenpfandbrie- 
fen zu refinanzieren, 

— Schuldverschreibungen eines anderen EG-Mitgliedstaates, 
der Europäischen Gemeinschaften und der Europäischen 
Investitionsbank als Ersatzdeckungswerte zu verwenden. 

— Verzicht auf die Einbeziehung der ungedeckten Schuldver- 
schreibungen in die Umlaufgrenze für Schuldverschreibungen 
bei der Deutschen Genossenschaftsbank. 

— Eröffnung der Möglichkeit für die Landwirtschaftliche Renten- 
bank, ungedeckte Schuldverschreibungen auszugeben, und 
Begrenzung der Umlaufgrenze für Schuldverschreibungen die- 
ser Bank auf gedeckte Inhaberschuldverschreibungen. 

Einstimmigkeit im Ausschuß 


C. Alternativen 

Keine 


D. Kosten 

Bund, Länder und Gemeinden werden durch die Ausführung des 
Gesetzes nicht mit Kosten belastet. 
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Beschlußempfehlung 


Der Bundestag wolle beschließen, 

den Entwurf eines Gesetzes über Wertpapier-Verkaufsprospekte 
und zm: Änderung von Vorschriften über Wertpapiere — Druck- 
sache 11/6340 — in der aus der arüiegenden Zusammenstellung 
ersichtlichen Fassung anzunehmen. 


Bonn, den 25. Oktober 1990 


Der Finanzausschuß 

Gattermann Dr. Fell Dr. Wleczorek 

Vorsitzender Berichterstatter 
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Zusammenstellung 

des Entwurf eines Gesetzes über Wertpapier-Verkaufsprospekte und zur Änderung 
von Vorschriften über Wertpapiere 
— Drucksache 11/6340 — 

mit den Beschlüssen des Finanzausschusses (7. Ausschuß) 


Entwurf 


Entwurf eines Gesetzes 
über Wertpapier-Verkaufsprospekte und 
zur Änderung von Vorschriften über Wertpapiere 

Der Bundestag hat mit Zustimmung des Bundesra- 
tes das folgende Gesetz beschlossen: 

Artikel 1 

Wertpapier-Verkaufsprospektgesetz 

(VerkaufsprospektG) 

I. ABSCHNITT 
Anwendungsbereich 

§1 

Grundregel 

Für Wertpapiere, die erstmals im Inland öffentlich 
angeboten werden und nicht zum Handel an einer 
inländischen Börse zugelassen sind, muß der Anbieter 
einen Prospekt (Verkaufsprospekt) veröffentlichen, 
sofern sich aus den §§ 2 bis 4 nichts anderes ergibt. 


Beschlüsse des 7. Ausschusses 


Entwurf eines Gesetzes 
über Wertpapier-Verkaufsprospekte und 
zur Änderung von Vorschriften über Wertpapiere 

Der Bundestag hat mit Zustimmung des Bundesra- 
tes das folgende Gesetz beschlossen; 

Artikel 1 

Wertpapier-Verkaufsprospektgesetz 

(VerkaufsprospektG) 

I. ABSCHNITT 
unverändert 


§2 

Ausnahmen im Hinblick auf die Art des Angebots 

Ein Verkaufsprospekt muß nicht veröffentlicht wer- 
den, wenn die Wertpapiere 

1 . nur Personen angeboten werden, die beruflich oder 
gewerblich für eigene oder fremde Rechnung 
Wertpapiere erwerben oder veräußern? 

2. einem begrenzten Personenkreis angeboten wer- 
den? 

3. nur den Arbeitnehmern von ihrem Arbeitgeber 
oder von einem mit seinem Unternehmen verbun- 
denen Unternehmen angeboten werden? 

4. nur in Stückelungen von mindestens achtzigtau- 
send Deutsche Mark oder nur zu einem Kaufpreis 
von mindestens achtzigtausend Deutsche Mark je 
Anleger erworben werden können oder wenn der 
Verkaufspreis für alle angebotenen Wertpapiere 
achtzigtausend Deutsche Mark nicht übersteigt; 
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Entwurf Beschlüsse des 7. Ausschusses 

5. Teil einer Emission sind, für die bereits im Inland 
ein Verkaufsprospekt veröffentlicht worden ist. 


§3 

Ausnahmen im Hinblick auf bestimmte Emittenten 

Ein Verkaufsprospekt muß nicht veröffenthcht wer- 
den, wenn die Wertpapiere 

1. von einem Staat oder einer seiner Gebietskörper- 
schaften oder einer internationalen Organisation 
des öffentlichen Rechts, der mindestens ein Mit- 
ghedstaat der Europäischen Wirtschaftsgemein- 
schaft angehört, ausgegeben werden; 

2. Schuldverschreibungen sind, die von 

a) einem inländischen Kreditinstitut oder der Kre- 
ditanstalt für Wiederaufbau oder 

b) einem Unternehmen mit Sitz in einem anderen 
Staat, das ein § 1 des Gesetzes über das Kredit- 
wesen entsprechendes Bankgeschäft betreibt, 
regelmäßig seine Jahresabschlüsse veröffent- 
hcht und innerhalb der Europäischen Wirt- 
schaftsgemeinschaft durch ein besonderes Ge- 
setz oder aufgrund eines besonderen Gesetzes 
geschaffen worden ist oder geregelt wird oder 
einer öffenthchen Aufsicht zum Schutz der An- 
leger untersteht, 

ausgegeben werden, das in den zwölf Kalendermo- 
naten vor dem Angebot während einer längeren 
Dauer oder wiederholt Schuldverschreibungen öf- 
fenthch angeboten hat; ein wiederholtes Angebot 
ist gegeben, wenn in dem angegebenen Zeitraum 
mindestens drei Emissionen von Schuldverschrei- 
bungen innerhalb der Europäischen Wirtschaftsge- 
meinschaft öffenthch angeboten worden sind; 

3. Anteilscheine sind, die von einer Kapitalanlagege- 
seUschaft oder ausländischen InvestmentgeseU- 
schaft ausgegeben werden und bei denen die An- 
teiünhaber ein Recht auf Rückgabe der Anteil- 
scheine haben; 

4. Schuldverschreibungen sind, die von einer Gesell- 
schaft oder juristischen Person mit Sitz in einem 
Mitgliedstaat der Europäischen Wirtschaftsge- 
meinschaft ausgegeben werden, die ihre Tätigkeit 
unter einem Staatsmonopol ausübt und die durch 
ein besonderes Gesetz oder aufgrund eines beson- 
deren Gesetzes geschaffen worden ist oder gere- 
gelt wird oder für deren Schuldverschreibungen 
ein Mitgüedstaat der Europäischen Wirtschaftsge- 
meinschaft oder eines seiner Bundesländer die un- 
bedingte und unwiderrufliche Gewährleistung für 
ihre Verzinsung und Rückzahlung übernommen 
hat. 


§4 

Ausnahmen im Hinbhck auf bestimmte Wertpapiere 

(1) Ein Verkaufsprospekt muß nicht veröffenthcht 
werden, wenn die Wertpapiere 
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Entwurf Beschlüsse des 7, Ausschusses 

1. Euro- Wertpapiere sind, für die nicht öffenthch ge- 
worben wird und die nicht ün Wege von Geschäf- 
ten im Sinne des Gesetzes über den Widerruf von 
Haustürgeschäften und ähnhchen Geschäften un- 
gebeten werden; 

2. Aktien sind, für die ein Antrag auf Zulassung zur 
amthchen Notierung an einer inländischen Börse 
gestellt ist, deren Zahl, geschätzter Kurswert oder 
Nennwert, bei nennwertlosen Aktien deren rech- 
nerischer Wert, niedriger ist als 10 vom Hundert 
des entsprechenden Wertes der Aktien derselben 
Gattung, die an derselben Börse amtlich notiert 
sind, und wenn der Emittent die mit der Zulassung 
verbundenen Veröffenthchungspflichten erfüllt so- 
wie längstens vor drei Jahren einen vollständigen 
Zulassungsprospekt veröffentlicht hat; Aktien, die 
sich nur in bezug auf den Beginn der Dividenden- 
berechtigung unterscheiden, gelten als Aktien der- 
selben Gattung; 

3. Aktien sind, für die kein Antrag auf Zulassung zur 
amtlichen Notierung an einer inländischen Börse 
gestellt ist und deren Zahl, geschätzter Kurswert 
oder Nennwert, bei nennwertlosen Aktien deren 
rechnerischer Wert, niedriger ist als 10 vom Hun- 
dert des entsprechenden Wertes der Aktien dersel- 
ben Gattung, die an einer inländischen Börse zum 
Handel zugelassen sind, sofern den Anlegern In- 
formationen über den Emittenten zur Verfügung 
stehen, die den im III. Abschnitt vor geschriebenen 
Angaben gleichwertig und auf dem neuesten 
Stand sind; Aktien, die sich nur in bezug auf den 
Beginn der Dividendenberechtigung unterschei- 
den, gelten als Aktien derselben Gattung; 

4. Aktien sind, die den Aktionären nach einer Kapi- 
talerhöhung aus Gesellschaftsmitteln zugeteilt 
werden; 

5. Zertifikate sind, die anstelle von Aktien derselben 
Gesellschaft ausgegeben werden und mit deren 
Ausgabe keine Änderung des gezeichneten Kapi- 
tals verbunden ist; 

6. nach der Ausübung von Umtausch- oder Bezugs- 
rechten aus anderen Wertpapieren als Aktien aus- 
gegeben werden, sofern im Inland bei der Ausgabe 
dieser Wertpapiere ein Zulassungs- oder Verkaufs- 
prospekt veröffentlicht worden ist; 

7. bei einem öff entheben Umtauschangebot oder ei- 
ner Verschmelzung von Unternehmen angeboten 
werden; 

8. Schuldverschreibungen mit einer vereinbarten 
Laufzeit von weniger als einem Jahr sind. 

(2) Euro-Wertpapiere im Sinne von Absatz 1 Nr. 1 

sind Wertpapiere, die 

1. ein Konsortium übernimmt oder zu übernehmen 
verspricht und vertreibt, dessen Mitgheder ihren 
Sitz nicht alle in demselben Staat haben. 
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Entwurf 


2. zu einem wesentlichen Teil nicht in dem Staat an- 
geb oten werden, in dem der Emittent seinen Sitz 
hat, und 

3. nur über ein Kreditinstitut oder ein anderes Finanz- 
institut gezeichnet oder erstmals erworben werden 
dürfen. 


n. ABSCHNITT 

Angebot von Wertpapieren, für die eine amtliche 
Notierung beantragt ist 

§5 

Prospektinhalt 

Ist für die öffentlich angebotenen Wertpapiere ein 
Antrag auf Zulassung zur amtlichen Notierung an ei- 
ner inländischen Börse gestellt, so sind auf den Inhalt 
des Verkaufsprospekts die Vorschriften des § 38 
Abs. 1 Nr. 2, Abs. 2 Börsengesetz in Verbindimg mit 
den §§13 bis 40 und 47 Börsenzulassungs- Verord- 
nung entsprechend anzuwenden. 

§6 

Zulassungsstelle 

(1) Der Verkaufsprospekt muß vor der Veröffentli- 
chimg von der Zulassungsstelle der Börse, bei welcher 
der Zulassungsantrag gesteht ist, gebilligt werden. 
Wird der Zulassungsantrag gleichzeitig bei mehreren 
inländischen Börsen gestellt, so hat der Emittent die 
für die Büligimg des Verkaufsprospekts zuständige 
Zulassungsstelie zu bestimmen. Die ZulassimgssteUe 
hat innerhalb von zehn Börsentagen nach Eingang 
des Verkaufsprospekts über den Antrag auf Billigung 
zu entscheiden. 

(2) Die Zulassungsstelie überwacht die Einhaltung 
der Pflichten, die sich aus dem öffentlichen Angebot 
für den Anbieter ergeben. 

(3) Die ZulassimgssteUe hat dem Anbieter auf Ver- 
langen eine Bescheinigung über die Billigung des 
Verkaufsprospekts auszusteUen. 


III. ABSCHNITT 

Angebot von Wertpapieren, für die eine amtliche 
Notierung nicht beantragt ist 

§7 

Prospektinhalt 

(1) Ist für die öffentlich angebotenen Wertpapiere 
ein Antrag auf Zulassung zur amtlichen Notierung an 
einer inländischen Börse nicht gesteht, so muß der 
Verkaufsprospekt die Angaben enthalten, die not- 
wendig sind, um dem Publikum ein zutreffendes Ur- 
teü über den Emittenten und die Wertpapiere zu er- 
möghchen. 


Beschlüsse des 7. Ausschusses 


n. ABSCHNITT 

Angebot von Wertpapieren, für die eine amtliche 
Notierung beantragt ist 

§5 

Prospektinhalt 

Ist für die öffentiich angebotenen Wertpapiere ein 
Antrag auf Zulassung zur amtiichen Notierung an ei- 
ner inländischen Börse gesteht, so sind auf den Inhalt 
des Verkaufsprospekts die Vorschriften des § 38 
Abs. 1 Nr. 2, Abs. 2 des Börsengesetzes in Verbin- 
dung nüt den §§13 bis 40 und 47 der Börsenzulas- 
sungs- Verordnung entsprechend anzuwenden. 

§6 

Zulassungsstehe 

(1) Der Verkaufsprospekt muß vor der VeröffenÜi- 
chung von der Zulassungsstehe der Börse, bei welcher 
der Zulassungsantrag gesteht ist, gebihigt werden. 
Wird der Zulassungsantrag gleichzeitig bei mehreren 
inländischen Börsen gesteht, so hat der Emittent die 
für die Billigung des Verkaufsprospekts zuständige 
Zulassungsstehe zu bestimmen. Die Zulassungsstehe 
hat innerhalb von 15 Börsentagen nach Eingang des 
Verkaufsprospekts über den Antrag auf Bihigung zu 
entscheiden. 

(2) unverändert 


(3) unverändert 


m. ABSCHNITT 

Angebot von Wertpapieren, für die eine amtiiche 
Notierung nicht beantragt ist 

§7 

unverändert 
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Entwurf 

(2) Die Bundesregierung wird ermächtigt, durch 
Rechtsverordnimg mit Zustimmung des Btmdesrates 
die zum Schutz des Publikums erforderhchen Vor- 
schriften über den Inhalt des Verkaufsprospekts zu 
erlassen, insbesondere über 

1. die Personen oder Gesellschaften, die für den In- 
halt des Verkaufsprospekts die Verantwortung 
übernehmen, 

2. die angebotenen Wertpapiere und 

3. den Emittenten der Wertpapiere sowie sein Kapital 
imd seine Geschäftstätigkeit, seine Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage, seine Geschäftsführungs- 
imd Aufsichtsorgane tind seine Geschäftsaussich- 
ten. 

(3) In die Rechtsverordnung nach Absatz 2 können 
auch Vorschriften aufgenommen werden über Aus- 
nahmen, in denen von der Aufnahme einzelner Anga- 
ben in den Verkaufsprospekt abgesehen werden 
kann, 

1. wenn beim Emittenten, bei den angebotenen Wert- 
papieren, bei ihrer Ausgabe oder beim Kreis der 
nut der Wertpapierausgabe angesprochenen Anle- 
ger besondere Umstände vorliegen und den Inter- 
essen des Publikums durch eine anderweitige Un- 
terrichhmg ausreichend Rechmmg getragen ist 
oder 

2. mit Rücksicht auf die geringe Bedeutung einzelner 
Angaben oder einen beim Emittenten zu befürch- 
tenden erheblichen Schaden. 


§8 

Hinterlegungsstelle 

Der Anbieter muß den Verkaufsprospekt vor seiner 
Veröffentlichrmg der Hinterlegimgsstelle des Bundes^ 
landes übermitteln, in dem der Emittent seinen Sitz 
hat Hat der Emittent keinen Sitz im Inland, so muß der 
Verkaufsprospekt der Hinterlegungsstelle des Bun- 
deslandes übermittelt werden, in dem der Anbieter 
seinen Sitz oder Wohnsitz oder eine Niederlassung 
hat 


Beschlüsse des 7. Ausschusses 


§8 

Hinterlegungsstelle 

Der Anbieter muß den Verkaufsprospekt vor seiner 
Veröffentlichung der von der zuständigen obersten 
Landesbehörde bestimmten Hinterlegungsstelle 
übermitteln. 


IV. ABSCHNITT IV. ABSCHNITT 

Veröffentlichung des Verkaufsprospekts unverändert 

§ 9 

Frist imd Form der Veröffentlichung 

(1) Der Verkaufsprospekt muß mindestens drei 
Werktage vor dem öffentlichen Angebot veröffentlicht 
werden. 
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Entwurf Beschlüsse des 7. Ausschusses 

(2) Ist die Zulassung zur amtlichen Notierung bean- 
tragt, so ist der Verkaufsprospekt durch Abdruck in 
den Börsenpfhchtblättern zu veröffentlichen, in denen 
der Zulassungsantrag veröffentlicht wurde oder veröf- 
fentlicht werden soll. Außerdem ist im Bundesanzei- 
ger der Verkaufsprospekt oder ein Hinweis darauf 
bekanntzumachen, wo der Verkaufsprospekt veröf- 
fenthcht und für das Publikum zu erhalten ist. 


(3) Ist die Zulassung zur amtlichen Notierung nicht 
beantragt, so ist der Verkaufsprospekt in der Form zu 
veröffentlichen, daß er entweder in einem Börsen- 
pflichtblatt bekanntgemacht oder bei den im Ver- 
kaufsprospekt benannten Zahlstellen zur kostenlosen 
Ausgabe bereitgehalten wird; im letzteren Fall ist in 
einem Börsenpflichtblatt bekanntzumachen, daß der 
Verkaufsprospekt bei den Zahlstellen bereitgehalten 
wird. 


§ 10 

Veröffentlichung eines unvollständigen 
V erkauf sprospekts 

Werden einzelne Angebotsbedingungen erst kurz 
vor dem öffentlichen Angebot festgesetzt, so darf der 
Verkaufsprospekt ohne diese Angaben veröffentiicht 
werden, sofern er Auskunft darüber gibt, wie diese 
Angaben nachgetragen werden, und sofern sie vor 
dem Angebot gemäß § 9 Abs. 2 und 3 veröffentlicht 
werden. 


§ 11 

Veröffentlichung ergänzender Angaben 


Sind seit der Veröffentlichung des Verkaufspro- 
spekts Veränderungen eingetreten, die für die Beur- 
teilung des Emittenten oder der Wertpapiere von we- 
sentlicher Bedeutung sind, so sind die Veränderungen 
während der Dauer des öffentlichen Angebots in ei- 
nem Nachtrag zum Verkaufsprospekt zu veröffentli- 
chen. Auf diesen Nachtrag sind die Vorschriften über 
den Verkaufsprospekt und dessen Veröffentlichung 
entsprechend anzuwenden. 


§ 12 

Hinweis auf Verkaufsprospekt 

Veröffentlichungen, in denen das öffenthche Ange- 
bot von Wertpapieren angekündigt und auf die we- 
sentlichen Merkmale der Wertpapiere hingewiesen 
wird, müssen einen Hinweis auf den Verkaufspro- 
spekt und dessen Veröffentlichung enthalten, ln Fäl- 
len, in denen ein Antrag auf Zulassung zur amtlichen 
Notierung an einer inländischen Börse gestellt ist, 
sind die Veröffentlichungen unverzüglich der Zulas- 
sungsstelle zu übermitteln. 
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V. ABSCHNITT 

Verletzung der Prospektpflicht 

§ 13 

Unrichtiger Verkaufsprospekt 

(1) Sind in einem Verkaufsprospekt Angaben, die 
für die Bewertung der Wertpapiere von wesentlicher 
Bedeutung sind, unrichtig oder unvollständig, so kann 
der Erwerber von denjenigen, die für den Verkaufs^ 
Prospekt die Verantwortung übernommen haben, so- 
wie denjenigen, von denen der Erlaß des Verkaufspro- 
spekts ausgeht, als Gesamtschuldner die Rückzahlung 
des von ihm bezahlten Betrags gegen Rückgabe der 
Wertpapiere verlangen. Ist der Erwerber in dem Zeit- 
punkt, in dem er von der Unrichtigkeit oder Unvoll- 
ständigkeit des Verkaufsprospekts Kenntnis erlangt 
hat, nicht mehr Inhaber des Wertpapiers, so kann er 
die Zahlung des Betrags verlangen, um den der von 
ihm gezahlte Betrag den Wert des Wertpapiers im 
Zeitpunkt der Veräußerung übersteigt. 

(2) Nach Absatz 1 kann nicht in Anspruch genom- 
men werden, wer nachweist, daß er die Unrichtigkeit 
oder Unvollständigkeit des Verkaufsprospekts nicht 
gekannt hat und die Unkenntnis nicht auf grober Fahr- 
lässigkeitberuht. Der Anspruch nach Absatz 1 besteht 
nicht, wenn der Erwerber des Wertpapiers die Unrich- 
tigkeit oder Unvollständigkeit des Verkaufsprospekts 
beim Kauf gekannt hat 

(3) Nach Absatz 1 ist auch verpflichtet, wer ge- 
werbsmäßig den Verkauf des Wertpapiers vermittelt 
oder das Wertpapier in fremdem Namen verkauft hat, 
wenn er die Unrichtigkeit oder Unvollständigkeit des 
Verkaufsprospekts gekannt hat. Der Anspruch nach 
Absatz 1 besteht nicht, wenn auch der Erwerber des 
Wertpapiers die Unrichtigkeit oder Unvollständigkeit 
des Verkäufsprospekts beim Kauf gekannt hat. 

(4) Der Anspruch verjährt in fünf Jahren seit dem 
Abschluß des Vertrages, auf Grund dessen der Erwer- 
ber das Wertpapier erworben hat. 

§ 14 

Keine Haftungsbeschränkung 


Beschlüsse des 7. Ausschusses 
V. ABSCHNITT 

Verletzung der Prospektpfhcht 

§ 13 

Unrichtiger Verkaufsprospekt 

Sind Angaben in einem Verkaufsprospekt unrichtig 
oder unvollständig, so sind die Vorschriften der §§45 
bis 48 des Börsengesetzes mit der Maßgabe entspre- 
chend anzuwenden, daß der Ersatzanspruch in fünf 
Jahren seit der Veröffentlichung des Verkaufs- 
prospekts verjährt. 


§ 14 

entfällt 


(1) Eine Vereinbarung, durch welche die nach §13 
begründete Haftung ermäßigt oder erlassen wird, ist 
unwirksam. 


(2) Weitergehende Ansprüche, die nach den Vor- 
schriften des bürgerlichen Rechts aufgrund von Ver- 
trägen erhoben werden können, bleiben unberührt. 
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VI. ABSCHNITT 

Verfahren in der Europäischen 

Wirtschaftsgemeinschaft; Gebühren 

§ 15 

Zusammenarbeit in der Europäischen 
Wirtschaftsgemeinschaft 

(1) Sollen die Wertpapiere auch in anderen Mit- 
gliedstaaten der Europäischen Wirtschaftsgemein- 
schaft öffentlich angeboten werden, so hat derjenige, 
der zur Veröffentlichung des Verkaufsprospekts ver- 
pflichtet ist, den zuständigen Stellen dieser Mitglied- 
staaten den Entwurf des Verkaufsprospekts, den er in 
diesen Mitgliedstaaten verwenden will, zu übermit- 
teln. 

(2) Die Zulassungsstellen und die Hinterlegungs- 
stellen arbeiten untereinander und mit den zuständi- 
gen Stellen in den anderen Mitgliedstaaten der Euro- 
päischen Wirtschaftsgemeinschaft im Rahmen ihrer 
Aufgaben und Befugnisse zusammen und übermitteln 
sich gegenseitig die hierfür erforderlichen Angaben, 
soweit die Amtsverschwiegenheit gewährleistet ist; 
insoweit unterliegen die Mitgheder der Zulassungs- 
stellen und Hinterlegungsstellen sowie die für diese 
Stellen tätigen Personen nicht der Pflicht zur Geheim- 
haltung. 

(3) Sollen Wertpapiere eines Emittenten mit Sitz in 
einem anderen Mitgliedstaat der Europäischen Wirt- 
schaftsgemeinschaft, mit denen Bezugsrechte für Ak- 
tien verbunden sind, im Inland öffentiich angeboten 
werden und ist die Zulassung zur amtiichen Notie- 
rung an einer inländischen Börse beantragt, so hat die 
Zulassungsstelle vor ihrer Entscheidung über den An- 
trag auf Billigung des Verkaufsprospekts eine Stel- 
lungnahme der zuständigen Stelle des anderen Mit- 
ghedstaates einzuholen, sofern die Aktien des Emit- 
tenten in diesem Mitgliedstaat zur amtlichen Notie- 
rung zugelassen sind. 

§ 16 

Angebot in mehreren Mitghedstaaten 
der Europäischen Wirtschaftsgemeinschaft 

(1) Sollen Wertpapiere eines Emittenten mit Sitz in 
einem anderen Mitgliedstaat der Europäischen Wirt- 
schaftsgemeinschaft gleichzeitig oder annähernd 
gleichzeitig in diesem Mitgliedstaat und im Inland 
öffentlich angeboten werden und ist die Zulassxmg zur 
amtlichen Notierung bei einer inländischen Börse be- 
antragt, so hat die Zulassungsstelle vorbehaltiich des 
Absatzes 2 den von der zuständigen Stelle des ande- 
ren Mitghedstaates gebilligten Verkaufsprospekt 
ohne weitere Prüfung zu biUigen, sofern ihr eine Über- 
setzung des Verkaufsprospekts in die deutsche Spra- 
che sowie eine Bescheinigung der zuständigen Stelle 
des anderen Mitgliedstaates über die Billigung des 
Verkaufsprospekts vorliegt. 


Beschlüsse des 7. Ausschusses 
VI. ABSCHNITT 

Verfahren in der Europäischen 
Wirtschaftsgemeinschaft; Gebühren 

§ 14 

Zusammenarbeit in der Europäischen 
Wirtschaftsgemeinschaft 

(1) unverändert 


(2) unverändert 


(3) unverändert 


§ 15 

Angebot in mehreren Mitgliedstaaten 
der Europäischen Wirtschaftsgemeinschaft 

(1) unverändert 
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(2) Hat die zuständige Stelle des anderen Mitghed- 
staates für einzelne Angaben im Verkaufsprospekt 
eine Befreiung erteilt oder Abweichungen von den im 
Regelfall vorgeschriebenen Angaben zugelassen, so 
billigt die Zulassungsstelle den Verkaufsprospekt 
nach Absatz 1 nur, wenn 

1. die Befreiung oder Abweichung nach diesem Ge- 
setz oder auf Grund dieses Gesetzes zulässig ist, 

2. im Inland dieselben Bedingungen bestehen, wel- 
che die Befreiungen rechtfertigen, und 

3. die Befreiung oder Abweichung an keine weitere 
Bedingung gebunden ist, welche die Zulassungs- 
stelle veranlassen würde, die Befreiung oder Ab- 
weichung abzulehnen. 

(3) Sollen Wertpapiere eines Emittenten mit Sitz in 
einem anderen Mitghedstaat gleichzeitig oder annä- 
hernd gleichzeitig in diesem Mitghedstaat und im In- 
land öffenthch angeboten werden und ist die Zulas- 
sung zur amthchen Notierung bei einer inländischen 
Börse nicht beantragt, so kann als Verkaufsprospekt 
eine Übersetzung des von der zuständigen Stelle des 
anderen Mitghedstaates gebiUigten Verkaufspro- 
spekts in die deutsche Sprache veröffentiicht werden, 
sofern der Hinterlegungsstelle die Übersetzung des 
Verkaufsprospekts in die deutsche Sprache sowie 
eine Bescheinigung der zuständigen Stelle des ande- 
ren Mitghedstaates über die Billigung des Verkaufs- 
prospekts vorhegt. 

(4) Sohen Wertpapiere eines Emittenten mit Sitz 
außerhalb des Geltungsbereichs dieses Gesetzes so- 
wohl in einem anderen Mitghedstaat, der nicht der 
Sitzstaat ist, als auch im Inland öffenthch angeboten 
werden, so sind die Vorschriften der Absätze 1 bis 3 
entsprechend anzuwenden, wenn der Emittent be- 
stimmt, daß der Verkaufsprospekt von der zuständi- 
gen Stelle des anderen Mitghedstaates gebilhgt wer- 
den soll. 

§ 11 

Gebühren 

(1) In der Gebührenordnung nach § 5 des Börsenge- 
setzes sind die Gebühren zu regeln, die von der Zulas- 
sungsstehe für die Bilhgung des Verkaufsprospekts zu 
erheben sind. 

(2) Die Landesregierung wird ermächtigt, durch 
Rechtsverordnung eine angemessene Gebühr für die 
Hinterlegung der Verkaufsprospekte bei der Hinter- 
legungsstelle festzusetzen. Die Landesregierung 
kann die Ermächtigung auf die zuständige oberste 
Landesbehörde übertragen. 

VII. ABSCHNITT 

Bußgeld- und Schlußvorschriften 
§ 18 

Bußgeldvorschriften 

(1) Ordnungswidrig handelt, wer vorsätzlich oder 
leichtfertig einen Verkaufsprospekt entgegen 


Beschlüsse des 7. Ausschusses 
(2) unverändert 


(3) unverändert 


(4) unverändert 


§ 16 

Gebühren 

(1) unverändert 

(2) unverändert 


VII. ABSCHNITT 

Bußgeld- und Schlußvorschriften 
§ 17 

Bußgeldvorschriften 

(1) Ordnungswidrig handelt, wer vorsätzlich oder 
leichtfertig einen Verkaufsprospekt 
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1. § 1 oder § 9 Abs. 1 nicht oder nicht rechtzeitig ver- 
öffentlicht, 

2. § 6 Abs. 1 Satz 1 nicht oder nicht rechtzeitig billi^ 
gen läßt oder 

3. § 8 nicht oder nicht rechtzeitig übermittelt. 

(2) Die Ordnungswidrigkeit kann mit einer Geld- 
buße bis zu fünfzigtausend Deutsche Mark geahndet 
werden. 

§ 19 

Berlin-Klausel 

Dieses Gesetz gilt nach Maßgabe des §13 Abs. 1 
des Dritten Überleitungsgesetzes auch im Land Ber- 
lin. Rechtsverordnungen, die auf Grund dieses Geset- 
zes erlassen werden, gelten im Land Berlin nach §14 
des Dritten Überleitungsgesetzes. 


Artikel 2 

Änderungen anderer Bundesgesetze 

1. Das Fünfte Vermögensbildungsgesetz in der Fas- 
sung der Bekanntmachung vom 19. Januar 1989 
(BGBl. 1 S. 137) wird wie folgt geändert: 


a) ln § 2 Abs. 1 Nr. 1 Buchstabe b werden die 
Worte „oder von Unternehmen mit Sitz und Ge- 
schäftsleitung im Geltungsbereich dieses Geset- 
zes, die keine Kreditinstitute sind," gestrichen. 

b) In § 8 Abs. 4 Nr. 2 werden die Worte „oder von 
Unternehmen" durch die Worte ", vom Arbeit- 
geber, von einem im Sinne des § 18 Abs. 1 des 
Aktiengesetzes als herrschendes Unternehmen 
mit dem Unternehmen des Arbeitgebers ver- 
bundenen Unternehmen oder von einem Kredit- 
institut" ersetzt. 

c) In § 17 wird nach Absatz 1 folgender Absatz 1 a 
eingefügt: 

„(la) Für vermögenswirksame Leistungen, 
die nach dem 31. Dezember 1989 und vor 
dem ... 1 990 (in Artikel 4 erster Halbsatz be- 
stimmter Zeitpunkt des Inkrafttretens des Ge- 
setzes über Wertpapier-Verkaufsprospekte und 
zur Änderung von Vorschriften über Wertpa- 
piere) angelegt werden, gelten § 2 Abs. 1 Nr. 1 
Buchstabe b und § 8 Abs. 4 Nr. 2 des Fünften 
Vermögensbildungsgesetzes in der Fassung der 
Bekanntmachung vom 19. Januar 1989 (BGBl. I 
S. 137)." 

2. Das Einkommensteuergesetz in der Fassung der 
Bekanntmachung vom 27. Februar 1987 (BGBL I 
S. 657), zuletzt geändert durch Gesetz vom . . ., 
wird wie folgt geändert: 


Beschlüsse des 7. Ausschusses 

1. entgegen § 1 oder § 9 Abs. 1 nicht oder nicht recht- 
zeitig veröffenthcht, 

2. veröffentlicht, bevor dieser nach § 6 Abs. 1 Satz 1 
gebilligt worden ist, oder 

3. entgegen § 8 nicht oder nicht rechtzeitig übermit- 
telt. 

(2) unverändert 


§ 19 

entfällt 


Artikel 2 

Änderungen anderer Bundesgesetze 

1. Das Fünfte Vermögensbildungsgesetz in der Fas- 
sung der Bekanntmachung vom 19. Januar 1989 
(BGBl. I S. 137) geändert durch das Finanzmarkt- 
förderungsgesetz vom 22. Februar 1990 (BGBl. I 
S. 266), wird wie folgt geändert: 

a) unverändert 


b) unverändert 


c) In § 17 wird nach Absatz 1 folgender Absatz 1 a 
eingefügt: 

„(la) Für vermögenswirksame Leistungen, 
die nach dem 31. Dezember 1989 und vor dem 
1. Januar 1991 angelegt werden, gelten § 2 
Abs. 1 Nr. 1 Buchstabe b und § 8 Abs. 4 Nr. 2 
des Fünften Vermögensbildungsgesetzes in der 
Fassung der Bekanntmachung vom 19. Januar 
1989 (BGBl. I S. 137)." 


2. Das Einkommensteuergesetz in der Fassung der 
Bekanntmachung vom 7. September 1990 (BGBl. I 
S. 1898), zuletzt geändert durch Gesetz vom . . ., 
wird wie folgt geändert: 
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a) In § 19a Abs. 3 Nr. 2 werden die Worte „oder 
von Unternehmen mit Sitz und Geschäftsleitung 
im Geltungsbereich dieses Gesetzes, die keine 
Kreditinstitute sind, “ gestrichen. 

b) § 52 Abs. 19 a wird wie folgt geändert: 

aa) Es wird folgender neuer Satz 2 eingefügt: 

„ § 19 a Abs. 3 Nr. 2 in der durch Gesetz vom 
25. Juli 1988 (BGBl.I S. 1093) geänderten 
Fassung ist auf Vermögensbeteihgungen 
anzu wenden, die nach dem 31. Dezember 
1989 und vor dem . . . 1990 (in Artikel 4 er- 
ster Halbsatz bestimmter Zeitpunkt des In- 
krafttretens des Gesetzes über Wertpapier- 
Verkaufsprospekte und zur Änderung von 
Vorschriften über Wertpapiere) überlassen 
werden. " 

bb) Die bisherigen Sätze 2 bis 4 werden Sätze 3 
bis 5. 

3. Das Hypothekenbankgesetz in der im Bundesge- 
setzblatt Teil III, Ghederungsnummer 7628-1, ver- 
öffenthchten bereinigten Fassung, zuletzt geändert 
durch Artikel 1 des Gesetzes vom 8. Juni 1988 
(BGBl I S. 710), wird wie folgt geändert: 


Beschlüsse des 7. Ausschusses 
a) unverändert 


b) § 52 Abs. 19 a wird wie folgt geändert: 

aa) Es wird folgender neuer Satz 2 eingefügt: 

„§ 19 a Abs. 3 Nr. 2 des Einkommensteuer- 
gesetzes 1990 in der Fassung der Bekannt- 
machung vom 7. September 1990 (BGBl. I 
S. 1898) ist auf Vermögensbeteiligungen 
anzuwenden, die nach dem 31. Dezember 
1989 und vor dem 1. Januar 1991 überlas- 
sen werden. " 


bb) unverändert 

3. Das Hypothekenbankgesetz in der im Bundesge- 
setzblatt Teil III, Ghederungsnummer 7628-1, ver- 
öffenüichten bereinigten Fassung, zuletzt geändert 
durch Artikel 5 des Gesetzes vom 25. Juni 1990 
(BGBl. II S. 518), wird wie folgt geändert: 

a) § 5 wird wie folgt geändert: 

aa) Absatz 1 Nr. 1 wird wie folgt gefaßt: 

„1. Darlehen an einen anderen Mitglied- 
Staat der Europäischen Gemeinschaf- 
ten sowie an seine Regionalregierun- 
gen und örtlichen Gebietskörperschaf- 
ten, für welche die zuständigen Behör- 
den nach Artikel 6 Abs. 1 Buchstabe b 
Nr. 5 der Richtlinie des Rates vom 
18. Dezember 1989 über einen Solvabi- 
litätskoeffizienten für Kreditinstitute 
eine Gewichtung von zwanzig vom 
Hundert festgelegt haben, oder gegen 
Übernahme der vollen Gewährleistung 
durch eine dieser Stellen gewähren 
und die erworbenen Forderungen zur 
Deckung von Kommunalschuldver- 
schreibungen verwenden; der Gesamt- 
betrag der Darlehen, bei denen nicht 
sichergestellt ist, daß sich das Vorrecht 
der Gläubiger der Kommunalschuld- 
verschreibungen nach § 35 in Verbin- 
dung mit § 41 Satz 1 auf die Forderun- 
gen der Hypothekenbank aus diesen 
Darlehen erstreckt, darf zehn vom 
Hundert des Gesamtbetrages der nach 
§ 1 Nr. 2 gewährten Darlehen nicht 
Übersteigen;". 

bb) Im Absatz 1 Nr. 2 werden die Worte „inlän- 
dische Grundstücke" durch die Worte „im 
Inland oder in einem anderen Mitglied- 
staat der Europäischen Gemeinschaften 
belegene Grundstücke" und das Wort „in- 
ländischen" durch das Wort „solchen" er- 
setzt. 
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cc) Absatz 1 Nr. 2 a wird wie folgt gefaßt: 

„2 a. in anderen Mitgliedstaaten der Euro- 
päischen Gemeinschaften belegene 
Grundstücke beleihen und auf Grund 
der erworbenen Hypotheken Hypo- 
thekenpfandbriefe ausgeben; der Ge- 
samtbetrag der Beleihungen, bei de- 
nen nicht sichergestellt ist, daß sich 
das Vorrecht der Pfandbrief gläubiger 
nach § 35 auf die Forderungen der 
Hypothekenbank aus diesen Belei- 
hungen erstreckt, darf zehn vom Hun- 
dert des Gesamtbetrages der Belei- 
hungen nach § 1 Nr. 1 nicht überstei- 
gen;". 


a) In § 5 Abs. 1 Nr. 4 werden nach dem Wort „aus- 
geben" das Komma durch einen Strichpunkt er- 
setzt und die Worte „mit der Maßgabe, daß die 
Gesamtbeträge der Einlagen und der Schuld- 
verschreibungen sowie der Darlehen, soweit 
nicht den Darlehensgebern Namenspfandbriefe 
oder Namenskommunalschuldverschreibungen 
zu ihrer Sicherstellung ausgehändigt worden 
sind, zusammen das Fünffache des haftenden 
Eigenkapitals nicht übersteigen dürfen;“ gestri- 
chen. 


dd) Absatz 1 Nr. 4 wird wie folgt gefaßt: 

„4. zur Gewährung von hpothekarischen 
Darlehen, Kommunaldarlehen und 
Darlehen nach den Nummern 1, 2 und 
2a 

a) fremde Gelder als verzinsliche oder 
unverzinsliche Einlagen anneh- 
men, 

b) Darlehen auf nehmen und Sicher- 
heiten für diese Darlehen bestel- 
len, 

c) Schuldverschreibungen ohne die 
für Hypothekenpfandbriefe oder 
Kommunalschuldverschreibungen 
vorgeschriebene Deckung ausge- 
ben;". 


ee) Absatz 1 Nr. 7 wird wie folgt gefaßt: 


„7. sich an Unternehmen beteiligen, wenn 
die Beteiligungen dazu dienen, die 
nach den §§ 1, 5 Abs. 1 Nrn. 1 und 2 a 
betriebenen Geschäfte zu fördern, und 
die Haftung der Hypothekenbank aus 
den Beteiligungen durch die Rechts- 
form des Unternehmens beschränkt ist, 
mit der Maßgabe, daß die einzelne Be- 
teiligung insgesamt den dritten Teil 
des Nennbetrags aller Anteile des Un- 
ternehmens nicht übersteigen darf. 
Eine höhere Beteiligung ist zulässig, 
sofern der Geschäftszweck des Unter- 
nehmens gesetzlich oder satzungsmä- 
ßig im wesentlichen auf solche Ge- 
schäfte ausgerichtet ist, welche die Hy- 
pothekenbank selbst betreiben darf; 
der Gesamtbetrag dieser Beteiligun- 
gen darf zwanzig vom Hundert des haf- 
tenden Eigenkapitals nicht überstei- 
gen." 
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ff) Absatz 2 wird wie folgt gefaßt: 

„(2) Für Geschäfte nach Absatz 1 Nrn. 2 
und 2 a stehen die Mitgliedstaaten der 
Europäischen Freihandelsassoziation den 
Mitgliedstaaten der Europäischen Ge- 
meinschaften gleich, es sei denn, die Auf- 
sichtsbehörde stellt fest, daß die zu bestel- 
lenden Grundpfandrechte einer Hypothek 
oder Grundschuld nicht gleichwertig sind. 
Für die Geschäfte nach § 1 Nr. 2 stehen die 
Europäischen Gemeinschaften und die Eu- 
ropäische Investitionsbank den inländi- 
schen Körperschaften und Anstalten des 
öffentlichen Rechts gleich." 

gg) Absatz 3 Nr. 3 Buchstabe b wird wie folgt 
gefaßt: 

„b) Schuldverschreibungen, Schuldbuch- 
forderungen, Schatzwechseln und 
Schatzanweisungen, deren Schuldner 
der Bund, ein Sondervermögen des 
Bundes, ein Land, die Europäischen 
Gemeinschaften, ein anderer Mit- 
gliedstaat der Europäischen Gemein- 
schaften oder die Europäische Investi- 
tionsbank sind,". 

hh) Im Absatz 3 Nr. 4 wird der Punkt am Ende 
durch einen Strichpunkt ersetzt; folgende 
Nummer 5 wird angefügt: 

„5. durch Anlegung in Investmentanteilen 
an einem nach dem Grundsatz der Risi- 
komischung angelegten Vermögen, 
die von einer Kapitalanlagegesell- 
schaft oder von einer ausländischen In- 
vestmentgesellschaft, die zum Schutz 
der Anteilinhaber einer besonderen 
öffentlichen Aufsicht unterliegt, aus- 
gegeben wurden, wenn nach den Ver- 
tragsbedingungen oder der Satzung 
der Kapitalanlagegesellschaft oder der 
Investmentgesellschaft das Vermögen 
nur in den Schuldtiteln der Num- 
mern 2 und 3 und in Bankguthaben em- 
gelegt werden darf." 

b) In § 5 a Satz 2 werden die Worte „mit staatlicher b) unverändert 
Genehmigung" durch die Worte „von Schiffs- 
pfandbriefbanken" ersetzt. 

c) Dem § 6 wird nach Absatz 5 folgender Absatz 6 
angefügt: 

„(6) Die Währung des Nennwerts der von der 
Hypothekenbank ausgegebenen Hypotheken- 
pfandbriefe darf von der Währung der zu ihrer 
Deckung benutzten Werte nur abweichen, so- 
weit durch geeignete Maßnahmen ein Wäh- 
rungsrisiko ausgeschlossen ist." 
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d) § 41 wird wie folgt geändert: 

aa) Im Satz 1 wird die Angabe „§ 6 Abs. 1, 4 
und 5“ durch die Angabe „§ 6 Abs. 1, 4 bis 
6" ersetzt. 

bb) Folgender Satz 2 wird angefügt: 

„ Die Kommunalschuldverschreibungen 
dürfen auch unter der Bezeichnung „Öf- 
fentlicher Pfandbrief" ausgegeben wer- 
den. " 

4. Das Gesetz über die Pfandbriefe und verwand- 
ten Schuldverschreibungen öffentlich-rechtlicher 
Kreditanstalten in der im Bundesgesetzblatt 
Teil III, Gliederungsnummer 4135-1, veröffent- 
lichten bereinigten Fassung, zuletzt geändert 
durch Artikel 6 des Gesetzes vom 25. Juni 1990 
(BGBl. II S. 518), wird wie folgt geändert: 

a) § 2 Abs. 3 Nr. 1 Buchstabe a erhält folgende 
Fassung: 

„l.a) Schuldverschreibungen, Schuldbuchfor- 
derungen, Schatzwechsel und Schatzan- 
weisungen, deren Schuldner der Bund, 
ein Sondervermögen des Bundes, ein 
Land, die Europäischen Gemeinschaften, 
ein anderer Mitgliedstaat der Europäi- 
schen Gemeinschaften oder die Europäi- 
sche Investitionsbank sind,". 

b) Nach § 6 wird folgender § 7 eingefügt: 

,r§7 

Die Währung des Nennwerts der von der öf- 
fentlich-rechtlichen Kreditanstalt ausgegebe- 
nen Pfandbriefe darf von der Währung der zu 
ihrer Deckung benutzten Werte nur abwei- 
chen, soweit durch geeignete Maßnahmen ein 
Währungsrisiko ausgeschlossen ist." 

c) § 8 wird wie folgt geändert: 

aa) Absatz 4 erhält folgende Fassung: 

„(4) Eine öffentlich-rechtliche Kreditan- 
stalt kann Darlehen an einen anderen Mit- 
gliedstaat der Europäischen Gemeinschaf- 
ten sowie an seine Regionalregierungen 
und örtlichen Gebietskörperschaften, für 
welche die zuständigen Behörden nach Ar- 
tikel 6 Abs. 1 Buchstabe b Nr. 5 der Richtli- 
nie des Rates vom 18. Dezember 1989 über 
einen Solvabilitätskoeffizienten für Kredit- 
institute eine Gewichtung von 20 vom Hun- 
dert festgelegt haben, oder gegen Über- 
nahme der Gewährleistung durch eine die- 
ser Stellen gewähren und die erworbenen 
Forderungen zur Deckung von Kommunal- 
schuldverschreibungen oder Kommunal- 
obligationen verwenden; der Gesamtbe- 
trag der Darlehen, bei denen nicht sicher- 
gestellt ist, daß sich das Vorrecht der Gläu- 
biger der Kommunalschuldverschreibun- 
gen oder Kommunalobligationen nach § 6 


c) In § 41 wird folgender Satz 2 angefügt: 

,Die Kommunalschuldverschreibungen dürfen 
auch unter der Bezeichnung „Öffentlicher 
Pfandbrief" ausgegeben werden.' 
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in Verbindung mit Absatz 1 auf die Forde- 
rungen der Kreditanstalt aus diesen Darle- 
hen erstreckt, darf zehn vom Hundert des 
Gesamtbetrages der nach den Absätzen 1 
bis 3 gewährten Darlehen nicht überstei- 
gen." 


4. In § 10 des Gesetzes über die Pfandbriefe und ver- 
wandten Schuldverschreibungen öffentlich-rechtli- 
cher Kreditanstalten in der im Bundesgesetzblatt 
Teil III, Gliederungsnummer 4135-1, veröffentlich- 
ten bereinigten Fassung, das zuletzt durch Arti- 
kel 23 des Gesetzes vom 24. April 1986 (BGBL I 
S. 560) geändert worden ist, wird folgender Satz 2 
angefügt: 

„Die Kommunalschuldver Schreibungen und Kom- 
munalobligationen dürfen auch unter der Bezeich- 
nung , Öffentlicher Pfandbrief' von den öffentlich- 
rechtlichen Kreditanstalten ausgegeben werden." 


bb) Absatz 5 wird aufgehoben. 

d) Dem § 9 Abs. 1 werden folgende Sätze 2 und 3 
angefügt: 

„Der Gesamtbetrag der Beleihungen von in an- 
deren Mitgliedstaaten der Europäischen Ge- 
meinschaften belegenen Grundstücken, bei de- 
nen nicht sichergestellt ist, daß sich das Vor- 
recht der Pfandbriefgläubiger nach § 6 auf die 
Forderungen der Kreditanstalt aus diesen Be- 
leihungen erstreckt, darf zehn vom Hundert 
des Gesamtbetrages der Beleihungen inländi- 
scher Grundstücke nach § 2 Abs. 1 nicht über- 
steigen. Für Geschäfte nach Satz 2 stehen die 
Mitgliedstaaten der Europäischen Freihandels- 
assoziation den Mitgliedstaaten der Europäi- 
schen Gemeinschaften gleich, es sei denn, das 
Bundesaufsichtsamt für das Kreditwesen stellt 
fest, daß die zu bestellenden Grundpfandrechte 
einer Hypothek oder Grundschuld nicht 
gleichwertig sind." 

e) Dem § 10 wird folgender Satz 2 angefügt: 


„Die Kommunalschuldverschreibungen und 
Kommunalobligationen dürfen auch unter der 
Bezeichnung , Öffentlicher Pfandbrief' von den 
öffentlich-rechtlichen Kreditanstalten ausgege- 
ben werden. " 

5. Artikel II Abs. 5 des Fünften Gesetzes zur Ände- 
rung und Ergänzung des Hypothekenbankgeset- 
zes vom 14. Januar 1963 (BGBl. I S. 9), zuletzt ge- 
ändert durch Artikel 2 Abs. 2 des Gesetzes vom 
8. Juni 1988 (BGBl. 1 S. 710), wird wie folgt geän- 
dert: 

a) In Nummer 2 Satz 1 wird die Angabe „§ 5 
Abs. 1 Nrn. 2 a, 4 und 7" durch die Angabe „§ 5 
Abs. 1 Nr. 7" ersetzt. 

b) In Nummer 3 wird die Angabe „25," gestri- 
chen. 

6. Das Gesetz über die Deutsche Genossenschafts- 
bank vom 22. Dezember 1975 (BGBl. 1 S. 3171), 
zuletzt geändert durch Artikel 14 des Gesetzes 
vom 16. Dezember 1986 (BGBl. 1 S. 2441), wird wie 
folgt geändert: 
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a) § 2 Abs. 3 erhält folgende Fassung: 

„(3) Die Bank kann ungedeckte und bis zum 
Fünfzehnfachen des haftenden Eigenkapitals 
gemäß § 14 gedeckte Schuldverschreibungen 
ausgeben.“ 

b) Im § 14 Abs. 2 Satz 2 wird das Wort „Schuld- 
verschreibungen“ durch die Worte „gedeckten 
Schuldverschreibungen“ ersetzt. 

7. Das Gesetz über die Landwirtschaftliche Renten- 
bank in der im Bundesgesetzblatt Teil UL Gliede- 
rungsnummer 7624-1, veröffentlichten bereinig- 
ten Fassung, zuletzt geändert durch Artikel 15 des 
Gesetzes vom 16. Dezember 1986 (BGBl. 1 
S. 2441), wird wie folgt geändert: 

a) Im § 2 Abs. 3 Sätze 1 und 2 wird jeweils das 
Wort „Schuldverschreibungen“ durch die 
Worte „gedeckten Schuldverschreibungen“ er- 
setzt. 

b) § 4 Abs. 1 Nr. 2 erhält folgende Fassung: 

„2. zu den in Nummer 1 genannten Zwecken 
Darlehen aufnehmen sowie ungedeckte 
und gemäß § 18 gedeckte Schuldverschrei- 
bungen ausgeben; der Umlauf der gedeck- 
ten Inhaberschuldverschreibungen darf 
den fünfzehnfachen Betrag des haftenden 
Eigenkapitals nicht überschreiten.“ 

c) Im § 15 Abs. 1 bis 3 wird jeweils das Wort 
„Schuldverschreibungen“ durch die Worte 
„gedeckten Schuldverschreibungen“ ersetzt. 

d) Im § 18 Abs. 1 Satz 1, Abs. 2 Satz 1 wird jeweils 
das Wort „Schuldverschreibungen“ durch die 
Worte „gedeckten Schuldverschreibungen" er- 
setzt. 


Artikel 3 Artikel 3 

Neufassung des Hypothekenbankgesetzes 

Der Bundesminister der Justiz kann den Wortlaut 
des Hypothekenbankgesetzes in der ab 1. Januar 
1991 geltenden Fassung im Bundesgesetzblatt be- 
kannt machen. 


Berlin-Klausel 

Dieses Gesetz gilt nach MaiSgabe des §13 Abs. 1 
des Dritten Überleitungsgesetzes auch im Land Ber- 
lin. 

Artikel 4 
Inkrafttreten 

Dieses Gesetz tritt am ... in Kraft; Artikel 1 § 7 
Abs. 2 und 3 tritt jedoch bereits einen Tag nach der 
Verkündung dieses Gesetzes in Kraft. 


entfällt 


Artikel 4 
Inkrafttreten 

Dieses Gesetz tritt am 1. Januar 1991 in Kraft; Arti- 
kel 1 § 7 Abs. 2 und 3 tritt jedoch bereits einen Tag 
nach der Verkündung dieses Gesetzes in Kraft. 
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Bericht der Abgeordneten Dr. Fell und Dr. Wieczorek 


1. Allgemeines 

Der von der Bundesregierung vorgelegte Entwurf ei- 
nes Gesetzes über Wertpapier- Verkaufsprospekte 
und zur Änderung von Vorschriften über Wertpapiere 
— Drucksache 11/6340 — wurde in der 197. Sitzung 
des Deutschen Bundestages am 15. Februar 1990 dem 
Finanzausschuß zur federführenden Beratung sowie 
dem Rechts ausschuß und dem Ausschuß für Wirt- 
schaft zur Mitberatung überwiesen. Der Ausschuß für 
Wirtschaft hat die Vorlage am 7. März 1990 beraten, 
der Rechtsausschuß hat am 10. Oktober 1990 zu ihr 
Stellung genommen. Der Finanzausschuß hat den Ge- 
setzentwurf am 14. März, 25. Aprü, 20. Juni, 19. Sep- 
tember und am 25. Oktober 1990 beraten. Am 
12. September 1990 hat er eine öffentliche Anhörung 
zu der Vorlage durchgeführt. 


1. Inhalt der Vorlage 

Primäres Ziel des Gesetzentwurfs ist die Umsetzung 
der EG-Richtlinie vom 17. April 1989 in deutsches 
Recht. Diese Richtlinie regelt die Bedingungen für die 
Erstellung, Kontrolle und Verbreitung von Wertpa- 
pier- Verkaufsprospekten. Auf ihr basierend wird in 
dem Gesetzentwurf vorgeschlagen, beim öffentlichen 
Angebot von Wertpapieren aus Gründen des Anleger- 
schutzes eine grundsätzliche Prospektpflicht festzule- 
gen, Der Verkaufsprospekt soll die Informationen des 
Publikums über die angebotenen Wertpapiere und 
deren Emittenten verbessern und durch weitere An- 
gleichung der Wettbewerbsbedingungen zur Schaf- 
fung eines einheitlichen europäischen Kapitalmarktes 
beitragen. Unrichtige oder unvollständige Prospekt- 
angaben sollen zur Haftung der für den Prospekt Ver- 
antwortlichen führen. Sofern gegen Vorschriften des 
zu verabschiedenden Gesetzes verstoßen wird, sollen 
Bußgelder verhängt werden können. 

Die in der EG-Richtlinie vorgesehenen Mögüchkeiten 
der Befreiung von der Prospektpflicht schöpft der Ge- 
setzentwurf im Sinne der Deregulierung weitgehend 
aus. Befreiungen von der Prospektpflicht betreffen 
neben Kreditinstituten, die der laufenden Aufsicht 
durch das Bundesaufsichtsamt für das Kreditwesen 
unterliegen, vor allem Verkaufsangebote, die sich be- 
reits durch die Gestaltung des Angebots nicht an 
breite Anlegerkreise richten. 

In Anlehnung an die Regelungen im Börsengesetz sol- 
len Verkaufsprospekte, die in einem anderen EG-Mit- 
gliedstaat gebilligt worden sind, in der Bundesrepu- 
blik Deutschland ohne weitere Prüfung anerkannt 
werden. Um die Stellung des Finanzplatzes Deutsch- 
land zu festigen, bezieht sich die Regelung zur Aner- 
kennung der Verkaufsprospekte auch auf Anbieter 
aus anderen als EG -Mitgliedstaaten, wenn deren Ver- 


kauf sprospekte von der zuständigen Stelle eines an- 
deren Mitgliedstaates gebilligt worden sind. 

Weiterhin wird in dem Gesetzentwurf die Änderung 
von Vorschriften vorgeschlagen, die die Ausgabe be- 
stimmter Schuldverschreibungen oder deren Förde- 
rung im Rahmen der Vermögensbüdung betreffen. 
Die nach dem Fünften Vermögensbildungsgesetz be- 
stehende Möglichkeit, vermögenswirksame Leistun- 
gen außerbetrieblich in inländischen Gewinnschuld- 
verschreibungen von Unternehmen zulagebegünstigt 
anzulegen, die keine Kreditinstitute sind, soll ausge- 
schlossen, der Katalog der steuerbegünstigten Ver- 
mögensbeteiligungen im Einkommensteuergesetz 
soll dementsprechend eingeschränkt werden. Eben- 
falls aufgehoben werden soll die nach dem Fünften 
Vermögensbildungsgesetz bestehende Möglichkeit, 
vermögenswirksame Leistungen außerbetrieblich in 
Inhaber- und Orderschuldverschreibungen von Un- 
ternehmen, die keine Kreditinstitute sind, ohne Zula- 
gebegünstigung anzulegen. Darüber hinaus soll die 
Umlauf grenze für ungedeckte Schuldverschreibun- 
gen im Hypothekenbankgesetz aufgehoben werden. 
Diese Rechtsänderungen sind Folge der geplanten 
Aufhebung des Genehmigungserfordernisses bei der 
Ausgabe von Schuldverschreibungen (§§ 795 und 
808a BGB); vgl. hierzu den von der Bundesregierung 
vorgelegten Entwurf eines Gesetzes zur Vereinfa- 
chung der Ausgabe von Schuldverschreibungen 
(Drucksache 11/5830). Schließlich soll durch Anpas- 
sungen des Hypothekenbankgesetzes und des Geset- 
zes über die Pfandbriefe und verwandten Schuldver- 
schreibungen öffentlich-rechtlicher Kreditanstalten 
für Kommunalschuldverschreibungen und Kommu- 
nalobligationen die Bezeichnung „Öffentliche Pfand- 
briefe" verwendet werden können. 


2. Stellungnahme des Bundesrates 

Der Bundesrat hat insbesondere vorgeschlagen, 

— die im Gesetzentwurf vorgesehene Frist für die 
Zulassungsstelle, innerhalb von 10 Börsentagen 
über den Zulassungsantrag zu entscheiden, auf 
20 Börsentage zu verlängern, 

— es zu ermöglichen, daß die von den Ländern zu 
bestimmenden Hinterlegungsstellen für den Ver- 
kaufsprospekt nicht unbedingt im Gebiet des be- 
treffenden Bundeslandes gelegen sein müssen, 

— die deliktische Haftung, anders als im Gesetzent- 
wurf vorgesehen, nicht auszuschließen. 

Darüber hinaus hat der Bundesrat gebeten zu prüfen, 
ob die Interessen des Anlegerschutzes und die Inter- 
essen an der Deregulierung von Euro-Wertpapieren 
und von Aktien, für die kein Antrag auf Börsenzulas- 
sung gestellt ist, in dem Gesetzentwurf sachgerecht 
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abgewogen worden sind. Im übrigen geht der Bun- 
desrat davon aus, daß das Inkrafttreten des Wertpa- 
pier-Verkaufsprospektgesetzes zeitgleich mit dem 
Gesetz zur Vereinfachung der Ausgabe von Schuld- 
verschreibungen (Drucksache 11/5830) geregelt 
wird. 


3. Anhörung 

Der Finanzausschuß hat am 12. September 1990 eine 
Anhörung zu dem Gesetzentwurf durchgeführt, in die 
auch der Entwurf eines Gesetzes zur Änderung des 
Bausparkassengesetzes (Drucksachen 11/7424 und 
11/8089) und die Anlage Vorschriften des noch nicht 
erledigten Teils des Entwurfs eines Zweiten Durch- 
führungsgesetzes/EWG zum VAG (Drucksache 
11/6341) einbezogen waren. Bei dieser Anhörung hat- 
ten Prof. Dr. Dieter Farny (Universität Köln) und dar- 
über hinaus folgende Institutionen und Verbände Ge- 
legenheit, zu dem Gesetzentwurf Stellung zu neh- 
men: 

Deutsche Bundesbank 
Bundesaufsichtsamt für das Kreditwesen 
Bundesaufsichtsamt für das Versicherungswesen 
Zentraler Kreditausschuß 

Arbeitsgemeinschaft der Deutschen Wertpapierbör- 
sen 

Frankfurter Wertpapierbörse 
Deutsche Schutzvereinigung für Wertpapierbesitz 
Schutzgemeinschaft der Kleinaktionäre 
Bundesverband Deutscher Investment- Gesellschaften 
Verband der Auslandsbanken 

Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirt- 
schaft 

Verband der Lebensversicherungs-Unternehmen 
Bund der Versicherten 
Deutscher Industrie- und Handelstag 
Bundesverband der Deutschen Industrie 
Deutscher Gewerkschaftsbund 
Kapitalanlage-Informationszentrum 

Forschungs- und Service- Institut für ethisch-ökologi- 
sche Geldanlagen 

Bundesgeschäftsstelle der Landesbausparkassen 
Verband der Privaten Bausparkassen 

Zentralverband der Deutschen Haus-, Wohnungs- 
und Grundeigentümer 

Deutscher Mieterbund 
Deutsches Volksheimstättenwerk 
Deutscher Siedlerbund 

Arbeitsgemeinschaft der Verbraucherverbände 
Institut der Wirtschaftsprüfer. 

Das Anhörungsergebnis ist in die Ausschußberatun- 
gen eingeflossen. Zu den Einzelheiten des Hearings 
wird auf die stenographische Mitschrift dieser Veran- 
staltung hingewiesen, die der Öffentiichkeit zugäng- 
hch ist. 


4. Stellungnahme der mitberatenden Ausschüsse 

a) Rechtsausschuß 

Der Rechtsausschuß hat zu dem Gesetzentwurf wie 
folgt Stellung genommen: 

„Der Rechtsausschuß erhebt gegen den Entwurf 
keine verfassungsrechtiichen und sonstigen rechtli- 
chen Bedenken. Er weist darauf hin, daß er zum Ge- 
setzentwurf zur Vereinfachung der Ausgabe von 
Schuldverschreibungen — Drucksache 11/5830 — 
beschlossen hat, ein Inkrafttreten des Gesetzes zum 
1. Januar 1991 zu empfehlen. Wegen des Zusammen- 
hanges mit dem Gesetzentwurf über Wertpapier-Ver- 
kaufsprospekte — Drucksache 11/6340 — schlägt er 
dem federführenden Finanzausschuß vor, eine glei- 
che Regelung zum Inkrafttreten dieses Gesetzes 
— Drucksache 11/6340 — vorzusehen.'' 


b) Ausschuß für Wirtschaft 

Der Ausschuß für Wirtschaft hat folgende Stellung- 
nahme abgegeben: 

„Der Ausschuß für Wirtschaft schlägt dem federfüh- 
renden Finanzausschuß einstimmig vor, dem Deut- 
schen Bundestag die Annahme des Gesetzentwurfs 
— Drucksache 11/6340 — in der Fassung der Stel- 
lungnahme des Bundesrates, soweit dieser die Bun- 
desregierung in ihrer Gegenäußerung zugestimmt 
hat, zu empfehlen. 

Der Finanzausschuß wird gebeten, die Frage des Aus- 
schlusses der Schuldverschreibungen, die nicht von 
der öffentiichen Hand, einem Kreditinstitut oder 
einem Arbeitgeber ausgegeben werden und an 
der Börse zugelassen sind, besonders zu prüfen 
und darauf hinzuwirken, daß der o. a. Gesetzent- 
wurf gleichzeitig mit dem Gesetz zur Vereinfachung 
der Ausgabe von Schuldverschreibungen — Druck- 
sache 11/5830 — in Kraft tritt. Außerdem weist der 
Ausschuß für Wirtschaft darauf hin, daß Änderungen 
im Hypothekenbankgesetz als Folge änderungen er- 
forderlich sind, die möglichst bald in Angriff genom- 
men werden sollen. " 


5. Ausschußempfehlung 

Der federführende Finanzausschuß hat den Entwurf 
eines Gesetzes über Wertpapier- Verkaufsprospekte 
und zur Änderung von Vorschriften über Wertpapiere 
(Drucksache 11/6340), der im Zusammenhang mit 
dem 

— Entwurf eines Gesetzes zur vereinfachten Aus- 
gabe von Schuldverschreibungen (Drucksache 
11/8181), 

— Entwurf eines Gesetzes zur Änderung des Geset- 
zes über Bausparkassen (Drucksache 11/8322) und 
dem 

— Entwurf eines zweiten Teils des Durchführungsge- 
setzes/EWG zum VAG, der die Bezeichnung „Ent- 
wurf eines Gesetzes zur Änderung versicherungs- 


23 



Drucksache 11/8323 


Deutscher Bundestag — 11. Wahlperiode 


rechtlicher Vorschriften" erhalten hat (Drucksache 
11/8321), 

zu sehen ist, im Grundsatz zugestimmt. Dabei hat er 

jedoch eine Reihe von Änderungen und Ergänzungen 

des Regierungsentwurfs vorgenommen, bei denen es 

sich insbesondere um folgende Maßnahmen han- 
delt: 

— Die Frist, innerhalb derer die Zulassungsstelle 
über den Antrag auf Billigung des Verkaufspro- 
spektes entscheiden muß, soll von 10 auf 15 Bör- 
sentage verlängert werden. Damit schlägt der Aus- 
schuß einen Kompromiß zwischen der Forderung 
des Bundesrates, die Frist auf 20 Börsentage fest- 
zusetzen, und der im Regierungsentwurf vorge- 
schlagenen Frist von 10 Tagen vor. Er nimmt die in 
der Anhörung vorgetragene Argumentation von 
Seiten der Börsen auf, die dargelegt haben, daß 
eine fundierte Prüfung des Börsenprospekts durch 
die Zulassungsstelle innerhalb von 10 Börsenta- 
gen kaum machbar sei. 

— Es soll die Möghchkeit eröffnet werden, daß meh- 
rere Bundesländer eine gemeinsame Hinterle- 
gungsstelle für den Verkaufsprospekt bestimmen 
können. Mit dieser Maßnahme wird einem Petitum 
des Bundesrates entsprochen, der in seiner Stel- 
lungnahme zum Gesetzentwurf für eine Regelimg 
eingetreten ist, nach der die Hinterlegungsstelle 
nicht unbedingt auf dem Gebiet des betreffenden 
Bundeslandes hegen muß. 

— Anstelle der im Gesetzentwurf in den §§13 und 14 
vorgesehenen Regelungen für die Prospekthaf- 
tung soUen die Haftungsregeln der §§45 bis 48 
Börsengesetz übernommen werden. Mit dieser 
Maßnahme entspricht der Ausschuß der in der An- 
hörung von verschiedener Seite vorgebrachten 
Kritik, daß es sachhch kaum gerechtfertigt sei, für 
den Verkaufsprospekt einerseits und den Börsen- 
zulassungsprospekt andererseits unterschiedhche 
Haftungsgrundlagen gelten zu lassen. Die Über- 
nahme der Haftungsregeln des Börsengesetzes be- 
deutet zugleich, daß, abweichend vom Regie- 
rungsentwurf, das Erfordernis des Kausalzusam- 
menhangs zwischen einer unrichtigen oder unvoll- 
ständigen Prospektangabe und einem Schaden 
des Anlegers eingeführt wird. Dies entspricht dem 
allgemeinen Grundsatz des deutschen Schadener- 
satzrechts, nach dem man nur dann zum Schaden- 
ersatz herangezogen werden kann, wenn man 
eine Pflichtverletzung zu vertreten hat, die für ei- 
nen bestimmten Schaden ursächüch ist. Einver- 
nehmen bestand im Ausschuß darüber, daß die 
Frage der Haftungsregeln bei der für die nächste 
Legislaturperiode angestrebten umfassenden No- 
veUierung des Börsengesetzes erneut aufgegriffen 
werden soll. 

Bei der Diskussion der Haftungsproblematik 
wurde von der Fraktion DIE GRÜNEN/Bündnis 90 
auch die Frage des Schadensumfangs angespro- 
chen. Dabei bestand Übereinstimmung, daß ange- 
fallene An- und Verkaufsspesen nach allgemeinen 
rechtlichen Grundsätzen bei der Schadensermitt- 
lung zu berücksichtigen sind. 


— Die Geschäftsmöghchkeiten der Hypothekenban- 
ken sollen, in erster Linie im Hinbhck auf den Eu- 
ropäischen Binnenmarkt, erweitert werden: 

— Kommunalkredite sollen u. a. nicht nur, wie 
bisher, anderen EG-Mitghedstaaten, sondern 
auch deren Regionalregierungen und örtiichen 
Gebietskörperschaften gewährt werden kön- 
nen, sofern für Kredite an diese Stellen auf- 
grund der Solvabihtätsrichtlinie eine Gewich- 
tung von 20 V. H. anzusetzen ist. Dabei sollen 
diese Kredite nicht nur in D-Mark, sondern 
auch in anderen Währungen ausgereicht wer- 
den können. Eine unbeschränkte Ausdehnung 
des Kommunalkreditgeschäfts auf die Gemein- 
schaft soll nach dem Vorschlag des Ausschus- 
ses jedoch nur dann erfolgen können, wenn in 
den jeweihgen Mitghedstaaten die Quahtät der 
Kommunalschuldverschreibungen als beson- 
ders gesichertes Kapitalmarktpapier sicherge- 
stellt ist, d. h. wenn das Konkursvorrecht der 
Gläubiger der Kommunalschuldverschreibun- 
gen anerkannt wird. Ist diese Voraussetzung 
nicht gegeben und kann sie auch nicht ander- 
weitig sichergestellt werden, soll es bei den 
betreffenden Darlehen bei der bisherigen Be- 
schränkung des Volumens auf 10 v, H. des Ge- 
samtbetrags der inländischen Kommunaldarle- 
hen verbleiben. 

— Die Beschränkung der Ausreichung nachrangi- 
ger Hypotheken auf das Inland soll insofern 
aufgehoben werden, als es künftig zulässig sein 
soll, solche Hypotheken innerhalb des unver- 
ändert bleibenden Rahmens von 15 v. H. des 
Hypothekenbestandes auch in anderen EG- 
Mitgliedstaaten auszureichen. Mit dieser Maß- 
nahme soll insbesondere die Finanzierung des 
Wohnungsbaus und von Büro- und Handelsge- 
bäuden im EG- Ausland durch die Hypotheken- 
banken ermöglicht werden. 

— Das Hypothekarkreditgeschäft soll künftig 
auch im EG -Ausland betrieben werden dürfen. 
Dabei soll es, wie das Kommunalkreditge- 
schäft, nur dann unbeschränkt auf die jeweih- 
gen Mitghedstaaten ausgedehnt werden kön- 
nen, wenn dort das Vorrecht der Pfandbrief- 
gläubiger im Konkurs der Hypothekenbank si- 
chergesteUt ist. Liegt diese Voraussetzung nicht 
vor, soUen die betreffenden Beleihungen auf 
10 V. H. des Gesamtbetrags der Beleihungen im 
Hypothekarkreditgeschäft begrenzt werden. 

— Die Ausreichimg nachrangiger Hypotheken 
und das Hypothekarkreditgeschäft soU auch 
in den EFTA-Staaten (Schweiz, Österreich, 
Schweden, Norwegen, Finnland, Island, Liech- 
tenstein) betrieben werden dürfen, es sei denn, 
das Bundesaufsichtsamt für das Kreditwesen 
steUte fest, daß die zu bestehenden Grund- 
pfandrechte einer den deutschen Kriterien ent- 
sprechenden Hypothek oder Grundschuld 
nicht gleichwertig sind. Diese Maßnahme trägt 
der sich abzeichnenden Annäherung der 
EFTA-Staaten an die EG ebenso Rechnung wie 
dem Sachverhalt, daß die Grundpfandrechte in 
diesen Staaten grundsätzhch den diesbezügh- 
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Chen deutschen Verhältnissen vergleichbar 
sein dürften. 

— Die Möglichkeit, Tochter- und Gemeinschafts- 
unternehmen insbesondere auch für das grenz- 
überschreitende Geschäft zu gründen oder zu 
erwerben, soll erweitert werden. Diese Maß- 
nahme entspricht der durch die Änderung des 
Bausparkassengesetzes (Drucksache 11/8322) 
für die Bausparkassen vorgesehenen Regelung. 
Sie bedeutet, daß Beteiligungen an inländi- 
schen und ausländischen Unternehmen dann 
zulässig sind, wenn 

— sie dazu dienen, insbesondere das Hypothe- 
karkreditgeschäft und das Kommunalkre- 
ditgeschäft zu fördern, 

— die Haftung der Hypothekenbank aus den 
Beteiligungen durch die Rechtsform der be- 
treffenden Unternehmen beschränkt ist 
und 

— die einzelne Beteiligung insgesamt ein Drit- 
tel des Nennbetrags aller Anteile des Unter- 
nehmens nicht übersteigt. 

Eine höhere Beteiligungsquote soll generell 
dann zulässig sein, wenn der Geschäftszweck 
des Beteiligungsuntemehmens im wesentli- 
chen auf solche Geschäfte ausgerichtet ist, die 
die Hypothekenbanken selbst betreiben dür- 
fen, wobei für diese Beteiligungen eine Höchst- 
grenze von 20 V, H. des haftenden Eigenkapi- 
tals der Hypothekenbank gelten soll. 

— Verfügbare Mittel sollen nicht nur u. a. in 
Schuldverschreibungen des Bundes und der 
Länder, sondern auch in solchen Papieren der 
EG-Mitghedstaaten, der Europäischen Ge- 
meinschaften und der Europäischen Investi- 
tionsbank sowie in Investmentanteilen ange- 
legt werden dürfen. 

Die Geschäftsmöglichkeiten der öffentlich-rechtli- 
chen Kreditinstitute, die nach dem Gesetz über die 
Pfandbriefe und verwandten Schuldverschreibun- 
gen öffentlich-rechthcher Kreditanstalten Pfand- 
briefe und Kommunalschuldverschreibungen aus- 
geben dürfen, sollen entsprechend den Regelun- 
gen für die Hypothekenbank erweitert werden: 

— Kommunalkredite sollen u. a. nicht nur, wie 
bisher, anderen EG -Mitgliedstaaten, sondern 
auch deren Regionalregierungen und örtlichen 
Gebietskörperschaften gewährt werden kön- 
nen, sofern für diese Stellen aufgrund der 
Solvabilitätsrichtlinie eine Gewichtung von 
20 V. H. anzusetzen ist. Dabei sollen diese Kre- 
dite nicht nur in D-Mark, sondern auch in ande- 
ren Währungen ausgereicht werden können. 
Eine imbeschränkte Ausdehnung des Kommu- 
nalkreditgeschäfts auf die Gemeinschaft soll 
nach dem Vorschlag des Ausschusses jedoch 
nur dann erfolgen können, wenn in den jewei- 
ligen Mitgliedstaaten die Quahtät der Kommu- 
nalschuldverschreibungen als besonders gesi- 
chertes Kapitalmarktpapier sichergestellt ist, 
d. h. wenn das Konkursvorrecht der Gläubiger 
der Kommunalschuldverschreibungen aner- 


kannt wird. Ist diese Voraussetzung nicht gege- 
ben und kann sie auch nicht anderweitig si- 
chergestellt werden, soll es bei den betreffen- 
den Darlehen bei der bisherigen Beschränkung 
des Volumens auf 10 v. H. des Gesamtbetrags 
der inländischen Kommunaldarlehen verblei- 
ben. 

— Das durch Pfandbriefe refinanzierte Hypothe- 
karkreditgeschäft soll künftig auch im EG -Aus- 
land betrieben werden dürfen. Dabei soll es, 
wie das Kommunalkreditgeschäft, nur dann un- 
beschränkt auf die jeweiligen Mitgliedstaaten 
ausgedehnt werden können, wenn dort das 
Vorrecht der Pfandbriefgläubiger im Konkurs 
des Instituts sichergestellt ist. Liegt diese Vor- 
aussetzung nicht vor, sollen die betreffenden 
Beleihungen auf 10 v. H. des Gesamtbetrags 
der Beleihungen im Hypothekarkreditgeschäft 
begrenzt werden. 

— Das durch Pfandbriefe refinanzierte Hypothe- 
karkreditgeschäft soll auch in den EFTA- Staa- 
ten (Schweiz, Österreich, Schweden, Norwe- 
gen, Finnland, Island, Liechtenstein) betrieben 
werden dürfen, es sei denn, das Bundesauf- 
sichtsamt für das Kreditwesen stellt fest, daß die 
zu bestellenden Grundpfandrechte einer den 
deutschen Kriterien entsprechenden Hypothek 
oder Grundschuld nicht gleichwertig sind. 
Diese Maßnahme trägt der sich abzeichnenden 
Annäherung der EFTA-Staaten an die EG 
ebenso Rechnung wie dem Sachverhalt, daß die 
Grundpfandrechte in diesen Staaten grund- 
sätzlich den diesbezüglichen deutschen Ver- 
hältnissen vergleichbar sein dürften. 

— Als Ersatzdeckungswerte sollen nicht nur u. a. 
Schuldverschreibungen des Bundes und der 
Länder, sondern auch solche der EG -Mitglied- 
staaten, der Europäischen Gemeinschaften und 
der Europäischen Investitionsbank verwendet 
werden dürfen. 

— Im Anschluß an den Entwurf eines Gesetzes zur 
vereinfachten Ausgabe von Schuldverschreibun- 
gen sollen die Möglichkeiten der Deutschen Ge- 
nossenschaftsbank und der Landwirtschaftlichen 
Rentenbank zur Ausgabe von Schuldverschrei- 
bungen erweitert werden: 

— Bei der Deutschen Genossenschaftsbank ist die 
Ausgabe von ungedeckten und nach den Vor- 
schriften des Gesetzes über die Deutsche 
Genossenschaftsbank gedeckten Schuldver- 
schreibungen bisher auf das Fünfzehnfache des 
haftenden Eigenkapitals beschränkt. Künftig 
soll diese Bank imgedeckte Schuldverschrei- 
bungen ohne Anrechnung auf diese Umlauf- 
grenze ausgeben dürfen. 

— Die Landwirtschaftliche Rentenbank darf bis- 
her nur nach den Vorschriften des Gesetzes 
über die Landwirtschaf thche Rentenbank ge- 
deckte Schuldverschreibungen bis zum Fünf- 
zehnfachen des haftenden Eigenkapitals aus- 
geben. Auch sie soll künftig ungedeckte 
Schuldverschreibungen ohne Anrechnung auf 
diese Umlaufgrenze ausgeben dürfen. 
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Nicht angenommen hat der Ausschuß bei der Dis- 
kussion des Wertpapier-Verkaufsprospektgesetzes 
(Artikel 1 VerkaufsprospektG) mit den Stimmen der 
Koalitionsfraktionen und der Fraktion der SPD einen 
Antrag der Fraktion DIE GRÜNEN/Bündnis 90, bei 
der zu erlassenden Rechtsverordnung über den Pro- 
spektinhalt eine Verpflichtung des Emittenten vorzu- 
sehen, im Prospekt auch über seine Umwelt- und So- 
zialbilanz zu berichten. Die Koalitionsfraktionen und 
die Fraktion der SPD haben Sympathie für dieses An- 
liegen geäußert, doch sehen sie keine Möglichkeit, 
den Begriff „Umwelt- und Sozialbilanz'' konkret und 
praktikabel zu definieren. Altlasten sind bei den An- 
gaben über die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage 
(§ 7 Abs. 2 Nr. 3 VerkaufsprospektG) ohnehin be- 
richt spflichtig. Darüber hinaus wird darauf hingewie- 
sen, daß die EG-Kommission eine Vorlage zur Frage 
von Umwelt- und Sozialbilanzen erarbeiten wird. Bei 
der Beratung dieser Vorlage im Deutschen Bundestag 
wird Gelegenheit bestehen, sich mit der dem Antrag 
der Fraktion DIE GRÜNEN/Bündnis 90 zugrundelie- 
genden Problematik zu befassen. 

Der Gesetzentwurf in der vom Ausschuß geänderten 
Fassung wurde einstimmig angenommen. 


IL Einzelbegründung 

Die gegenüber der Regierungsvorlage beschlossenen 
Änderungen und Ergänzungen werden im einzelnen 
wie folgt erläutert: 


Zu Artikel 1 — Wertpapier- Verkaufsprospektgesetz 
(VerkaufsprospektG) 

Zu § 5 — Prospektinhalt 

Es handelt sich um eine rechtsförmliche Verbesserung 
des Gesetzestextes. 


Zu § 6 — Zulassungsstelle 

Im Interesse der Emittenten ist eine möglichst schnelle 
Prüfung des Verkaufsprospekts notwendig. Gerade 
die ausgeprägten Zins- und Kursschwankungen an 
den Finanzmärkten haben gezeigt, daß sich die 
Marktverhältnisse sehr schnell ändern können. Gün- 
stige Emissionszeitpunkte sind vor allem bei Neu- 
emissionen von Industrieanleihen oder Aktien ent- 
scheidend, weil anderenfalls die Finanzierung von In- 
vestitionen zu günstigen Kapitalkosten gefährdet 
wäre. Gesichtspunkte des Wettbewerbs mit anderen 
Börsen des europäischen Auslands sprechen ebenfalls 
für kurze Fristen. Andererseits ist von Seiten der Bör- 
sen überzeugend dargelegt worden, daß die im Regie- 
rungsentwurf vorgesehene Frist von 10 Tagen zu kurz 
bemessen sei. Nachdem der Bundesrat eine Frist von 
20 Börsentagen vorgeschlagen hat, erscheint der vom 
Ausschuß empfohlene Kompromiß von 15 Börsenta- 
gen als angemessen. 


Zu § 8 — Hinterlegungsstelle 

Durch die Formulierung wird die Möglichkeit eröff- 
net, daß mehrere Bundesländer eine gemeinsame 
Hinterlegungsstelle bestimmen. Auch erscheint es 
vertretbar, auf eine Zuständigkeitsregelung zu ver- 
zichten, da § 3 Abs. 1 Nr. 4 des Verwaltungsverfah- 
rensgesetzes zumindest analog anwendbar sein 
dürfte. Die vorgeschlagene Formuherung stellt klar, 
daß es sich um eine Verpflichtung des Anbieters han- 
delt, deren Verletzung in § 18 Abs. 1 Nr. 3 des Gesetz- 
entwurfs bußgeldbewehrt ist. 


Zu § 13 — Unrichtiger Verkaufsprospekt 

Die Formulierung zielt darauf ab zu vermeiden, daß 
für den Verkaufsprospekt einerseits und den Börsen- 
zulassungsprospekt andererseits unterschiedliche 
Haftungsregeln gelten. Daher sind die Vorschriften 
der §§45 bis 48 BörsG auf das Wertpapierverkauf s- 
prospektG entsprechend anzuwenden. 

Die gegenwärtige Prospekthaftung nach dem Börsen- 
gesetz erscheint unter dem Gesichtspunkt des Anle- 
gerschutzes allerdings nicht befriedigend. Bei der No- 
vellierung des Börsengesetzes in der nächsten Legis- 
laturperiode sollten deshalb die Vorschriften über die 
Prospekthaftung zugunsten eines wirksameren Anle- 
gerschutzes geändert werden. 


Zu § 14 — Keine Haftungsbeschränkung 

Die Vorschrift wird nach Änderung des § 13 (einheit- 
liche Haftung) überflüssig. 


Zu § 17 — Bußgeldvorschriften 

Die zu Absatz 1 Nr. 2 vorgeschlagene Formuherung 
räumt Bedenken zum Gesichtspunkt der Bestimmt- 
heit einer Bußgeldvorschrift aus. 


Zu § 19 — Berhn-Klausel 

Die Berhn-Klausel ist seit dem 3. Oktober 1990 obsolet 
geworden. 

Zu Artikel 2 ~ Änderungen anderer Bundesgesetze 

Zu Nummer 3 (§§ 5, 5a, 6 und 41 
Hypothekenbankgesetz) 

Buchstabe a (§ 5 Hypothekenbankgesetz) 
Doppelbuchstabe aa 

Im Zuge der Fortentwicklung des europäischen Kapi- 
talmarkts und der liberahsierung des Kapitalverkehrs 
ist es gerechtfertigt zuziilassen, daß Darlehen nicht 
nur in D-Mark, sondern auch in anderen Währungen 
ausgezahlt werden. Ferner sollen Kommunalkredite 
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nicht nur den anderen EG-Mitgliedstaaten, sondern 
auch deren Regionalregierungen und örtlichen Ge- 
bietskörperschaften gewährt werden können, wenn 
für diese Stellen nach Artikel 6 der Richthnie 
89/647/EWG über einen Solvabilitätskoeffizienten für 
Kreditinstitute (ABI. EG Nr. L 386 S. 14) eine Gewich- 
tung von 20 vom Hundert festgelegt ist. 

Eine Gleichstellung des Kommunalkredits im EG- 
Ausland mit dem im Inland ist allerdings nur insoweit 
gerechtfertigt, als durch die Einbeziehung der an EG- 
ausländische Institutionen gewährten Kommunaldar- 
lehen in die Deckung die Qualität der Kommunal- 
schuldverschreibung als besonders gesichertes Kapi- 
talmarktpapier nicht beeinträchtigt wird. Da ein we- 
senthches Sicherungsmerkmal das Vorrecht der Gläu- 
biger nach § 35 in Verbindung mit § 4 1 Satz 1 im Kon- 
kurs der Hypothekenbank darstellt, soll das Kommu- 
nalkreditgeschäft unbeschränkt nur dann auf die Ge- 
meinschaft erstreckt werden, wenn in dem betreffen- 
den Mitgliedstaat dieses Vorrecht anerkannt wird. Für 
die Fälle, in denen diese Voraussetzung gesetzlich 
nicht erfüllt ist und auch nicht vertraglich z. B. über 
ein Treuhandverhältnis sichergestellt werden kann, 
soll es zur Erhaltung des Sicherheitsstandards der 
Kommunalschuldverschreibung bei der bisherigen 
Beschränkung des Volumens auf 10 vom Hundert des 
Gesamtbetrages der nach § 1 Nr. 2 gewährten Darle- 
hen verbleiben. 


Doppelbuchstabe bb 

Durch die Novelle vom 8. Juni 1988 (BGBl. I S. 710) ist 
den Hypothekenbanken das Auslandshypothekar- 
kreditgeschäft in der Gemeinschaft eröffnet worden. 
Da es sich lediglich um einen ersten Einstieg handeln 
sollte, wurde zur Begrenzung der damit verbundenen 
neuen Risiken ein enger Rahmen festgelegt. Dieser 
Rahmen ist nunmehr an die Fortentwicklung des EG- 
Binnenmarkts und die Fortschritte bei der Anglei- 
chung der rechtlichen Bedingungen für Kreditinsti- 
tute anzupassen. 

Den Hypothekenbanken sollen Beleihungen von 
Grundstücken in den anderen EG-Mitgliedstaaten 
auch über die 60 %- Grenze des § 11 hinaus und damit 
Finanzierungen aus einer Hand auch im Ausland er- 
möglicht werden. Daher sollen in Nummer 2 die EG- 
Mitgliedstaaten dem Inland gleichgestellt werden. 


Doppelbuchstabe cc 

Den Hypothekenbanken soll ermögticht werden, ihr 
ureigenstes Hauptgeschäft, Hypothekarkredite zu ge- 
währen, die durch die Ausgabe von Hypotheken- 
pfandbriefen refinanziert werden, im EG-Ausland zu 
betreiben. 

Unabdingbare Voraussetzung hierfür ist allerdings, 
daß die besondere Quahtät des Pfandbriefs dadurch 
nicht beeinträchtigt wird. Dies bedeutet zum einen, 
daß in die Deckungsmasse nur Grundpfandrechte an 
ausländischen Grundstücken einbezogen werden 
dürfen, die materiell den Hypotheken und Grund- 
schulden im Sinne dieses Gesetzes gleichstehen und 


den Anforderungen der §§ 11, 12 für die Beleihungen 
entsprechen. 

Zum anderen ist zu berücksichtigen, daß ein wesent- 
hches Sicherungsmerkmal des Pfandbriefs das Vor- 
recht des Pfandbriefgläubigers im Konkurs der Hypo- 
thekenbank (§ 35) ist. Wie bei Kommunalschuldver- 
schreibungen (vgl. zu § 5 Abs. 1 Nr. 1) soll daher das 
Volumen von deckungsfähigen Beleihungen in ande- 
ren EG-Mitgliedstaaten, bei denen nicht sicherge- 
stellt ist, daß sich das Vorrecht nach § 35 auf die For- 
derungen der Hypothekenbank aus diesen Beleihun- 
gen erstreckt, auf 10 vom Hundert des Gesamtbetra- 
ges der Beleihungen nach § 1 Nr. 1 beschränkt wer- 
den. 


Doppelbuchstabe dd 

Die vorgesehene Neufassung der Nummer 4 ent- 
spricht sachlich dem Regierungsentwurf in Artikel 2 
Nr. 3 Buchstabe a. 


Doppelbuchstabe ee 

Der neugefaßte Text entspricht der in der Novelle zum 
Bausparkassengesetz (Drucksache 11/7424, Artikel 1 
Nr. 3 “ § 4 Abs. 1 Nr. 6) für die Bausparkassen vorge- 
sehenen Regelung. Dadurch erhalten die Hypothe- 
kenbanken die Möglichkeit, in weiterem Umfang als 
bisher Tochter- und Gemeinschaftsunternehmen ins- 
besondere auch für das grenzüberschreitende Ge- 
schäft zu gründen oder zu erwerben. 

Abweichend vom geltenden Recht sollen Beteihgun- 
gen bis zu einem Drittel des Kapitals des Beteiligungs- 
unternehmens an allen inländischen und ausländi- 
schen Unternehmen zulässig sein, bei denen die Haf- 
tung aus der Beteiligung wie z. B. bei der AG und 
GmbH beschränkt ist, sofern die Beteiligungen dazu 
dienen, die nach den §§ 1, 5 Abs. 1 Nrn. 1 und 2 a 
betriebenen Geschäfte zu fördern. Eine höhere Betei- 
ligungsquote soll generell zulässig sein, wenn der Ge- 
schäftszweck des Beteihgungsuntemehmens im we- 
sentlichen auf solche Geschäfte ausgerichtet ist, wel- 
che die Hypothekenbank selbst betreiben darf. Nur 
für diese höheren Beteiligungen soll eine Begrenzung 
des Gesamtbetrags auf 20 vom Hundert des haftenden 
Kapitals vorgesehen werden, um einer Aushöhlung 
des Spezialbankprinzips vorzubeugen. Für die übri- 
gen Beteihgungen gilt die allgemeine Begrenzung für 
Kreditinstitute in § 12 Abs. 1 KWG. 


Doppelbuchstabe ff 

Die im bisherigen Satz 1 geregelte Verordnungser- 
mächtigung zur Erhöhung der Grenze für EG -Kom- 
munaldarlehen soll entfallen, da nach dem neugefaß- 
ten § 5 Abs. 1 Nr. 1 solche Darlehen grundsätzlich 
unbegrenzt sind. Die nunmehr in § 5 Abs. 1 Nrn. 1 
und 2 a vorgesehene Begrenzung in Fällen, in denen 
das Konkursvorrecht nach § 35 nicht sichergestellt ist, 
erscheint für die Erhaltung der besonderen Qualität 
der Pfandbriefe und Kommunalschuldverschreibun- 
gen so wesentlich, daß die Entscheidung über künf- 
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tige Änderungen dieser Grenze dem Gesetzgeber 
Vorbehalten sein soll. Die Ermächtigung in Satz 1 soll 
daher entfallen. 

Die in Satz 2 bisher vorgesehene Möglichkeit, durch 
zwischenstaatliche Vereinbarung bezüglich des Kom- 
munalkredits andere Staaten den EG-Mitgliedstaaten 
gleichzustellen, hat sich als nicht praktikabel erwie- 
sen. Zudem dürfte für die Hypothekenbanken ein 
Kommunalkreditgeschäft mit Drittstaaten ohnehin 
nur in seltenen Ausnahmefällen in Betracht kommen. 
Dagegen können Beleihungen von Grundstücken ins- 
besondere im benachbarten Österreich öder in der 
Schweiz von praktischer Bedeutung sein. Mit der in 
dem neuen Satz 1 vorgesehenen Regelung soll die- 
sem Bedürfnis Rechnung getragen werden. 

Die Berücksichtigung der EFTA-Staaten (Schweiz, 
Österreich, Schweden, Norwegen, Finnland, Island, 
Liechtenstein)^ trägt der sich entwickelnden Annähe- 
rung an die EG sowie dem Umstand Rechnung, daß 
die Grundpfandrechte in diesen Staaten einer Hypo- 
thek oder Grundschuld grundsätzlich gleichwertig 
ausgestaltet sein dürften. Das Bundesaufsichtsamt hat 
dies zu überprüfen und in begründeten Fällen die 
Gleichstellung zu versagen. 


Doppelbuchstabe gg 

Verfügbare Mittel können die Hypothekenbanken 
u. a. in Schuldverschreibungen des Bundes und der 
Länder anlegen und diese als Ersatzdeckung verwen- 
den (§ 5 Abs. 3 Nr. 3 Buchstabe b, § 6 Abs. 4 Nr. 1). Im 
Zuge der Zulassung des grenzüberschreitenden Hy- 
potheken- und Kommunalgeschäfts ist es — insbeson- 
dere auch um dem Grundsatz der Währungskon- 
gruenz (vgl. § 6 Abs. 6) zu entsprechen — notwendig 
zuzulassen, daß verfügbare Mittel auch in Schuldver- 
schreibungen eines anderen EG-Mitgliedstaates, der 
Europäischen Gemeinschaften und der Europäischen 
Investitionsbank angelegt werden. 


Doppelbuchstabe hh 

Entsprechend der künftigen Regelung für Bauspar- 
kassen (Artikel 1 Nr. 3 c — § 4 Abs. 3 Nr. 7 des Ent- 
wurfs eines Gesetzes zur Änderung des Gesetzes über 
Bausparkassen) soll es den Hypothekenbanken er- 
möglicht werden, verfügbares Geld in Investmentan- 
teilen anzulegen, die den aufgeführten besonderen 
Anforderungen entsprechen. 


Buchstabe b (§ 5 a Hypothekenbankgesetz) 

Siehe Begründung zu Artikel 2 Nr. 3 Buchstabe b des 
Regierungsentwurfs in Drucksache 11/6340. 


Buchstabe c (§ 6 Hypothekenbankgesetz) 

Die vorgesehene Regelung hat den Zweck, Wäh- 
rungsrisiken auszuschheßen, die sich aus der Zulas- 
sung von Hypothekenpfandbriefen und Kommunal- 


schuldverschreibungen in ausländischer Währung 
(vgl. § 5 Abs. 1 Nrn. 1 und 2 a) ergeben können. 
Grundsätzlich soll zwischen diesen Schuldverschrei- 
bungen und ihren Deckungswerten Währungskon- 
gruenz bestehen. Von diesem Grundsatz kann die 
Hypothekenbank nur ab weichen, soweit durch geeig- 
nete Gegengeschäfte, insbesondere SWAP-Ge- 
schäfte, ein Währungsrisiko ausgeschlossen werden 
kann. 


Buchstabe d (§ 41 Hypothekenbankgesetz) 
Doppelbuchstabe aa 

Die Vorschrift des § 6 Abs. 6 über den Ausschluß von 
Währungsrisiken soll auch für Kommunalschuldver- 
schreibungen gelten. 


Doppelbuchstabe bb 

Siehe Begründung zu Artikel 2 Nr. 3 Buchstabe c des 
Regierungsentwurfs in Drucksache 1 1/6340. 


Zu Nummer 4 (§§ 2, 7, 8, 9, 10 des Gesetzes über 
die Pfandbriefe und verwandten 
Schuldverschreibungen öffentlichrechtlicher 
Kreditanstalten) 

Buchstabe a (§ 2 des Gesetzes über die Pfandbriefe 
und verwandten Schuldverschreibungen 
öffentlich-rechtlicher Kreditanstalten) 

Durch die vor geschlagenen Änderungen des Geset- 
zes über die Pfandbriefe und verwandten Schuldver- 
schreibungen öffentlich-rechtlicher Kreditanstalten 
werden die öffentlich-rechtlichen Kreditanstalten in 
die Lage versetzt, grenzüberschreitende Hypotheken- 
und Kommunalkreditgeschäfte zu betreiben xmd die 
ausgelegten Kredite durch die Ausgabe von Pfand- 
briefen und Kommunalschuldverschreibungen zu re- 
finanzieren. Im Zuge dieser grenzüberschreitenden 
Öffnung ist es erforderlich, daß Schuldverschreibun- 
gen eines anderen EG-Mitghedstaates, der Europäi- 
schen Gemeinschaften und der Europäischen Investi- 
tionsbank auch als Ersatzdeckungswerte anerkannt 
werden. 


Buchstabe b (§ 7 des Gesetzes über die Pfandbriefe 
und verwandten Schuldverschreibungen 
öffentlich-rechtlicher Kreditanstalten) 

Die vorgesehene Regelung hat den Zweck, Wäh- 
rungsrisiken auszuschheßen, die sich aus der Zulas- 
sung von Hypothekenpfandbriefen und Kommunal- 
schuldverschreibungen in ausländischer Währung 
(vgl. § 8 Abs. 4 und § 9 Abs. 1 Satz 2) ergeben können. 
Grundsätzlich soll zwischen diesen Schuldverschrei- 
bungen und ihren Deckungswerten Währungskon- 
gruenz bestehen. Von diesem Grundsatz kann die öf- 
fentlich-rechthche Kreditanstalt nur abweichen, so- 
weit durch geeignete Gegengeschäfte, insbesondere 
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SWAP" Geschäfte, ein Währungsrisiko ausgeschlos- 
sen werden kann. 


Buchstabe c (§ 8 des Gesetzes über die Pfandbriefe 
und verwandten Schuldverschreibungen 
öffentlich-rechtlicher Kreditanstalten) 

Doppelbuchstabe aa 

Im Zuge der Fortentwicklung des europäischen Kapi- 
talmarktes und der Liberalisierung des Kapitalver- 
kehrs sollen Darlehen nicht nur in D-Mark, sondern 
auch in anderen Währungen ausgezahlt werden kön- 
nen. Ferner sollen Kommunalkredite nicht nur den 
anderen EG-Mitgliedstaaten, sondern auch deren Re- 
gionalregierungen und örtlichen Gebietskörperschaf- 
ten gewährt werden können, wenn für diese Stellen 
nach Artikel 6 der Richtlinie 89/647/EWG über einen 
Solvabilitätskoeffizienten für Kreditinstitute (ABI. EG 
Nr. L 386 S. 14) eine Gewichtung von 20 vom Hundert 
festgelegt ist. 

Eine Gleichstellung des Kommunalkredits im EG- 
Ausland mit dem im Inland ist allerdings nur insoweit 
gerechtfertigt, als durch die Einbeziehung der an EG- 
ausländische Institutionen gewährten Kommunaldar- 
lehen in die Deckung die Qualität der Kommunal- 
schuldverschreibung als besonders gesichertes Kapi- 
talmarktpapier nicht beeinträchtigt wird. Da ein we- 
sentliches Sicherungsmerkmal das Vorrecht der Gläu- 
biger nach § 6 im Konkurs der öffentlich-rechtlichen 
Kreditanstalt darstellt, soll das Kommunalkreditge- 
schäft unbeschränkt nur dann auf die Gemeinschaft 
erstreckt werden, wenn in dem betreffenden Mit- 
gliedstaat dieses Vorrecht anerkannt wird. Für die 
Fälle, in denen diese Voraussetzung gesetzlich nicht 
erfüllt ist und auch nicht vertraglich, z. B. über ein 
Treuhandverhältnis sichergestellt werden kann, soll 
es zur Erhaltung des Sicherheitsstandards der Kom- 
munalschuldverschreibung bei der bisherigen Be- 
schränkung des Volumens auf 10 vom Hundert des 
Gesamtbetrages der nach den Absätzen 1 bis 3 ge- 
währten Darlehen verbleiben. 

Die im bisherigen Satz 2 vorgesehene Möglichkeit, 
durch zwischenstaatliche Vereinbarung bezüglich 
des Kommunalkredits andere Staaten den EG-Mit- 
gliedstaaten gleichzustellen, hat sich als nicht prakti- 
kabel erwiesen. 


Doppelbuchstabe bb 

Die im bisherigen Absatz 5 geregelte Verordnungser- 
mächtigung zur Erhöhung der Grenze für EG-Kom- 
munaldarlehen soll entfallen, da nach dem neugefaß- 
ten Absatz 4 solche Darlehen grundsätzlich unbe- 
grenzt sind. Die nunmehr in Absatz 4 vorgesehene 
Begrenzung in Fällen, in denen das Konkursvorrecht 
nach § 6 nicht sichergestellt ist, erscheint für die Er- 
haltung der besonderen Qualität der Pfandbriefe und 
Kommunalschuldverschreibungen so wesentlich, daß 
die Entscheidung über künftige Änderungen dieser 
Grenze dem Gesetzgeber Vorbehalten sein soll. Die 
Ermächtigung in Absatz 5 soll daher entfallen. 


Buchstabe d (§ 9 des Gesetzes über die Pfandbriefe 
und verwandten Schuldverschreibungen 
öffentlich-rechtlicher Kreditanstalten) 

Durch den neu eingeführten Satz 2 wird es den öffent- 
lich-rechtlichen Kreditanstalten ermöglicht, im EG- 
Ausland gewährte Hypothekenkredite durch die Aus- 
gabe von Pfandbriefen zu refinanzieren. 

Unabdingbare Voraussetzung hierfür ist allerdings, 
daß die besondere Quahtät des Pfandbriefs dadurch 
nicht beeinträchtigt wird. Dies bedeutet zum einen, 
daß in die Deckungsmasse nur Grundpfandrechte an 
ausländischen Grundstücken einbezogen werden 
dürfen, die materiell den Hypotheken und Grund- 
schulden im Sinne dieses Gesetzes gleichstehen. 

Zum anderen ist zu berücksichtigen, daß ein wesent- 
liches Sicherungsmerkmal des Pfandbriefs das Vor- 
recht des Pfandbrief gläubigers im Konkurs der öffent- 
lich-rechtlichen Kreditanstalt ist (§6). Wie bei Kom- 
munalschuldverschreibungen (vgl. oben zu § 8 
Abs. 4) soll daher das Volumen von deckungsfähigen 
Beleihungen in anderen EG-Mitgliedstaaten, bei de- 
nen nicht sichergestellt ist, daß sich das Vorrecht nach 
§ 6 auf die Forderungen der öffentlich-rechtlichen 
Kreditanstalt aus diesen Beleihungen erstreckt, auf 
10 vom Hundert des Gesamtbetrages der Beleihun- 
gen nach § 2 Abs. 1 beschränkt werden. 

Neben den Beleihungen in EG-Mitgliedstaaten kön- 
nen Beleihungen von Grundstücken insbesondere im 
benachbarten Österreich oder in der Schweiz von 
praktischer Bedeutung sein. Mit der in dem neuen 
Satz 3 vorgesehenen Regelung soll diesem Bedürfnis 
Rechnung getragen werden. Die Berücksichtigung 
der EFTA-Staaten (Schweiz, Österreich, Schweden, 
Norwegen, Finnland, Island, Liechtenstein) trägt der 
sich entwickelnden Annäherung an die EG sowie dem 
Umstand Rechnung, daß die Grundpfandrechte in 
diesen Staaten einer Hypothek oder Grundschuld 
grundsätzlich gleichwertig ausgestaltet sein dürften. 
Das Bundesaufsichtsamt hat dies zu überprüfen und 
in begründeten Fällen die Gleichstellung zu versa- 
gen. 


Buchstabe e (§ 10 des Gesetzes über die Pfandbriefe 
und verwandten Schuldverschreibungen 
öffenthch-rechthcher Kreditanstalten) 

Siehe Begründung zu Artikel 2 Nr. 4 des Regierungs- 
entwurfs in Drucksache 11/6340. 


Zur neuen Nummer 5 (Artikel II Abs. 5 des Fünften 
Gesetzes zur Änderung und Ergänzung des 
Hypothekenbankgesetzes) 

Die Verweisungen in Nummer 2 Satz 1 auf § 5 Abs. 1 
Nrn. 2 a und 4 des Hypothekenbankgesetzes sind we- 
gen der in Artikel 2 Nr. 3 des Gesetzentwurfs vorge- 
sehenen Änderungen dieser Vorschriften zu strei- 
chen. 

Die Verweisung in Nummer 3 auf § 25 des Hypothe- 
kenbankgesetzes ist zu streichen, da diese Vorschrift 
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durch Artikel 8 des Bankbilanzrichtlinie-Gesetzes 
aufgehoben wird. 

Zur neuen Nummer 6 (§§ 2, 14 des Gesetzes über 
die Deutsche Genossenschaftsbank) 

Nach § 2 Abs. 3 des Gesetzes über die Deutsche Ge- 
nossenschaftsbank darf diese ungedeckte und gemäß 
§ 14 gedeckte Schuldverschreibungen insgesamt bis 
zum Fünfzehnfachen des eingezahlten Grundkapitals 
und der ausgewiesenen Rücklagen ausgeben. Mit der 
Aufhebung der auf Verwaltungspraxis zu § 795 BGB 
beruhenden Umlaufgrenze für die Ausgabe unge- 
deckter Schuldverschreibungen bei anderen Banken 
besteht kein Anlaß mehr, die ungedeckten Schuldver- 
schreibungen der Deutschen Genossenschaftsbank in 
die spezialgesetzliche Umlaufgrenze einzubeziehen. 
Diese wird deshalb auf die gedeckten Schuldver- 
schreibungen beschränkt. Gleichzeitig wird die Be- 
zugnahme auf das eingezahlte Grundkapital und auf 
die ausgewiesenen Rücklagen durch eine Bezug- 
nahme auf das haftende Eigenkapital ersetzt. 

Die Änderung des § 14 Abs. 2 Satz 2 ergibt sich als 
Folge der Änderung des § 2 Abs. 3. 


Zur neuen Nummer 7 (§§ 2, 4, 15, 18 des Gesetzes 
über die Landwirtschaftliche Rentenbank) 

Gemäß § 4 Abs. 1 Nr. 2 des Gesetzes über die Land- 
wirtschaftliche Rentenbank darf diese zur Durchfüh- 
rung ihrer Kreditgeschäfte Darlehen auf nehmen xmd 
auf den Inhaber lautende Schiildverschreibungen bis 
zum fünfzehnfachen Betrag ihres Kapitals ausgeben. 
Diese Schuldverschreibungen müssen gemäß § 18 des 
Gesetzes durch bestimmte Werte gedeckt sein. Die 
Landwirtschaftliche Rentenbank kann somit derzeit 
keine ungedeckten Schuldverschreibungen ausge- 
ben. Mit der Aufhebung der auf Verwaltungspraxis zu 


§ 795 BGB beruhenden Umlauf grenze für die Aus- 
gabe ungedeckter SchxiLdverschreibungen bei ande- 
ren Banken besteht kein Anlaß mehr, die Landwirt- 
schaftliche Rentenbank an der Ausgabe ungedeckter 
Schxildverschreibungen zu hindern und diese in die 
spezialgesetzliche Umlauf grenze einzubeziehen. 
Letztere wird deshalb auf die gedeckten Inhaber- 
schuldverschreibungen begrenzt. 

Die Änderungen zu §§ 2, 15 und 18 ergeben sich als 
Folge der Änderung des § 4 Abs. 1 Nr. 2. Es wird klar- 
gestellt, daß sich die jeweiligen Vorschriften nur auf 
gedeckte Schuldverschreibungen beziehen. 


Zum weggeiallenen Artikel 3 — Berlin-Klausel 

Die Berlin-Klausel ist seit dem 3. Oktober 1990 obsolet 
geworden. 


Zum neuen Artikel 3 — Neufassung des 

Hypothekenbankgesetzes 

Die Bekanntmachung einer Neufassung des Hypothe- 
kenbankgesetzes erscheint notwendig, da dieses Ge- 
setz in zahlreichen Punkten geändert wird. 


Zu Artikel 4 — Inkrafttreten 

Der Finanzausschuß hat sich für ein Inkrafttre- 
ten am 1. Januar 1991 entschieden, weil der Rechts- 
ausschuß zum Gesetzentwurf zur Vereinfachung der 
Ausgabe von Schuldverschreibungen ~ Drucksache 
11/5830 — ein Inkrafttreten des Gesetzes zum 1. Ja- 
nuar 1991 empfohlen hat und ein Inkrafttreten beider 
Gesetze wegen des Sachzusammenhanges zum glei- 
chen Zeitpunkt erforderlich ist. 


Bonn, den 25. Oktober 1990 


Dr. Fell Dr. Wieczorek 

Berichterstatter 
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